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High  profile  scandals  in  US  and  other  emerging  economies  as  well  as  the  recent  global 
financial  crisis  have  enhanced  global  interest  on  the  topic  of  corporate  governance.  The 




as  transparency,  increasing  shareholders  value,  corporate  board  performance  and 
representing stakeholders. Gender diversity on corporate boards is considered a social issue 
as well as value driver in company strategy. 
India  is  an  emerging  economy  in  the  world  and  public  listed  companies  are  major 
contributors  in  development.  Therefore  effective  functioning  of  corporate  boards  is 
important  in  enhancing  better  corporate  governance  in  India.  The  objective  of  this  study 
was  to  examine  gender  diversity  on  corporate  boards  of  Indian  companies.  This  includes 





India  is  very  low  and  far  from  adequate.    Besides,  the  study  established  no  significant 
difference in women representation on corporate boards of   BSE 100 and UNGC signatory 
companies. This study concludes that UNGC as an enabler has not fully acted as a catalyst 
for women  inclusion on  corporate boards  of  India,  suggesting  that  the more needs  to  be 
done by the UNGC network in India. Moreover, the study examined barriers and found that 
Tokenism  in  top management  and Old  boy  networks  are  the most  prominent  barriers  to 
women to women representation on corporate boards. The findings show that competency 
serves as an effective enabler  in corporate practices. Besides, enablers such as Ministry of 















The  last  two  decades  have  witnessed  renewed  interest  on  corporate  governance  by 
scholars,  practitioners  and  the  media  alike  due  to  collapse  of  several  large  corporations 









Corporate  governance  is  defined  by  the  Cadbury  report  (1992)  as  the  system  by  which 
companies are directed and controlled. The report further states that the board of directors 
are  responsible  for  the  governance  of  their  companies.  According  to  Yi  (2011),  gender 
diversity  on  corporate  boards  enhances  the  achievement  of  company  objectives  and 
shareholders  value.  Moreover,  gender  diversity  on  corporate  board  improves  image  of 
company  and  this  way  have  positive  effect  on  firm  performance  and  shareholders  value 
(Smith  et  al.,  2006).  According  to Marinova  et  al.  (2010)  gender  diversity  was  previously 
considered as a social issue of image but now it is increasingly approached as a value‐driver 
in  organisational  strategy  and  corporate  governance.  Arfken  et  al.  (2004)  argue  that 
diversity in gender on corporate boards can offer companies benefits including fresh ideas, 
additional  knowledge,  help  in  problem‐solving,  strategic  planning  and  accountability. 




expected  to  pursue  their  career  on  corporate  boards  (Oakley,  2000).  However,  presently 
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women  representation on  corporate boards has  increased globally with  countries  such as 
Norway having 40.1% of women on corporate boards. It is important however, to note that 





Today  India  is  the emerging economy  in  the world and  the contribution of women  in  this 
economic  growth  cannot  be  ignored.  Although  India  had  a  women  prime  minister  and 
President,  the percentage of women  in  corporate  governance  is  still  negligible. According 
studies by Banerji et al.  (2010), Guy et al.  (2011)  and  (Gladman,  2012)  the percentage of 
women on corporate boards  in  India  is about 5%  in the  last  three years. The deep rooted 
male  dominating  culture  percolates  throughout  the  social  fabric  in  India.  The  paternal 
structure of society  leads to male dominance  in every sphere of  life. The  Indian corporate 





on  corporate  boards  in  India.  In  addition,  the  study  looks  at  UN Global  Compact  (UNGC) 
initiative  that  seeks  to  encourage  companies  to  voluntarily  address  issues  such  as  human 
rights,  labour, environment and anti‐corruption. The study will particularly  focus on UNGC 
principle  number  six  on  elimination  of  discrimination  in  respect  of  employment  and 
occupation, this  includes: non‐discrimination on grounds of age, sex, religion among other 
issues.    Moreover,  the  study  will  investigate  whether  the  UNGC  initiative  enhances  the 
percentage of women representation on corporate boards in India.  
 
A  comparison  of  the  study  findings  on  the  percentage  of women  on  corporate  boards  in 
India with the level of global representation of women on corporate boards will be drawn. 
This  provides  an  opportunity  to  sample  the  best  practices  that  have  supported  women 
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The  study will  contribute  to  existing  literature on women empowerment,  inclusion  in  the 
development  and  participation  in  corporate  governance.  The  study  will  specifically 
contribute  to  the  literature  on  the  barriers  and  enablers  of  women  representation  on 
corporate boards as well as Impact of UNGC principle as an enabler. In, addition the study 
will provide recommendation on how Indian constitutional provision can be used to create 
legal  instrument to promote gender diversity on corporate boards  in  India. Moreover,  the 

















Chapter  four  outlines  the  research methodology  adopted  and discusses  the methods  and 
procedures  used  in  the  study.  The  chapter  describes  the  qualitative  research  strategy, 
company selection criteria, framework of barriers and enablers as well as the methods used 
for  data  collection  and  data  analysis.  The  fifth  chapter  provides  analysis  of  barriers  and 
enablers of women representation on corporate boards in India. Moreover, the barriers and 
enablers  are  classified  as  corporate  practices  (internal)  and  behavioural  and  cultural 





Chapter  seven  provides  discussion  of  the  study  findings  that  includes  interpretation  of 





a  conclusion  of  the  study  findings  in  regards  to  women  representation  in  India  with 
comparison to global context. The chapter also presents the barriers and enablers of women 

















According  to  Oakley  (2000)  women  have  not  risen  on  the  corporate  boards  because  of 
gender‐based barriers such as  inadequate career opportunities, gender based stereotypes, 
tokenism  and  old  boys  network.  Moreover  ,  women  have  lower  visibility  in  terms  of 
organisational commitment which leads to adverse consequences to career development as 
well  as  career  advancement  are  limited  by  failure  to  apply  for membership  on  corporate 
boards which they are qualified ( Ogden et al ., 2006). 
However networking programmes dedicated to women, mentoring programme, leadership 
skill  building  programme,  use  of  external  coaches,  control  over  gender  appraisal  and 
recruitment biases  and  internal  quotas  for women  in  top positions  are  set  of  enablers  to 
women representation on corporate boards (McKinsey, 2012). Besides, UN Global Compact 
is  a  non‐governmental  effort  to  catalyse  the  voluntary  participation  of  companies  in  the 
corporate  citizenship  movement  to  embrace  value  of  equal  opportunity  and  non‐
discrimination on ground of sex in employment (Arevalo and Fallon, 2008) 
The existing academic  literature argues  that  the  low  level of gender diversity  in corporate 
governance  observed  in  many  contexts  raise  significant  economic  and  ethical  concern 
(Grosvold et  al.,  2007).  According  to Grosvold et  al  the  literature  further  asserts  that  the 
society  and  companies  will  benefit  by  increasing  the  gender  diversity  in  corporate 









the  interest  of  the  various  shareholders  (Bhasin,  2010).  According  to  Bhasin  (2010)  the 
Sarbanes‐Oxley  legislation  in  the  USA,  the  Cadbury  Committee  recommendation  for  the 
European Union (EU) companies, and the OECD principles of corporate are the well‐known 
among  these.  The  OECD  principles  of  corporate  governance  were  endorsed  by  OECD 
ministers in 1999 and have become an international benchmark for policy makers, investors, 
corporations  and  other  stakeholders  in  the  corporate  world  (OECD,  2004).  According  to 
OECD principle; the corporate governance framework should ensure the strategic guidance 
of  the  company,  effective monitoring  of management  by  corporate  board,  and  corporate 
boards    accountability  to  the  company  and  shareholders’(OECD,2004)  .Moreover,  The UK 
Corporate Governance  Code  (2010)  state  that  the  search  for  board  candidates  should  be 






the  function of direction  rather  than  control’  (Solomon, 2010).The Cadbury Report  (1992) 
defined  corporate  governance  as  the  system  by  which  companies  are  directed  and 
controlled. According to report the board of directors are responsible for the governance of 
their companies. Furthermore the report state that the shareholders appoint the directors 
to  satisfy  themselves  that  appropriate  governance  structure  is  in  place. Moreover,  as  per 






2010).  Higgs  (2003),  states  that  the  board  is  collectively  responsible  for  promoting  the 
success  of  the  company  by  leading  and  directing  the  companies’  affairs.  The  Cadbury 
Reports (1992) as cited by (Berber,2010) further state that , to achieve an effective system, 
the right structure and rules must be  in place  , and while they cannot of themselves raise 
standards  ,  they  are  necessary  to  provide  the  framework  to  encourage  good  corporate 
governance.  
The  complexity  of  the modern  corporation  generated  interests  as  to what  its  role  to  the 
society  constitutes  (Berle  and  Means,  1932cited  in  Jensen,  1989).  These  complexities 
demanded that relationships are managed to safeguard the interests of all stakeholders to 
the corporation (Jensen, 1989).  According to Jensen the purpose of corporate governance is 
to  persuade,  induce,  compel,  and  otherwise  motivate  corporate  managers  to  keep  the 
promises  they  make  to  investors.  This  also  includes  reducing  deviance  by  corporations 
where deviance is defined as any actions by management or directors that are at odds with 
the  legitimate,  investment‐backed expectations of  investors.  In addition  Jensen notes  that 

























non‐discrimination.  This  can  be  through  equal  remuneration  and  benefits,  gender‐
sensitive recruitment and retention practices that include recruitment and appointment 
of  women  to  managerial  and  executive  positions  and  to  the  corporate  board  of 










skill  versus  representation.  Besides,  in  corporate  governance  the  diversity  relates  to 
corporate  board  composition  and  the  varied  combination  of  attribute,  characteristic  and 
expertise contributed by every board member  in relation to board processes and decision 
making (Van der Walt and Ingley, 2003). Moreover, they further observe that the concept of 
board  diversity  reflects  the  structure  of  society  which  is  now  multicultural  and  gender 
sensitive.  
Diversity in gender, age, and ethnicity can offer corporations a number of benefits including 
additional  knowledge,  fresh  ideas  and  insights  to  aid problem  solving,  enhanced  strategic 





be  measured  on  number  of  dimensions  such  as  gender,  age,  ethnicity,  nationality, 
educational  background,  organisational  membership  and  industrial  experience  (Campbell 
and  Minguez‐Vera,  2008).  According  to  Coffey  and  Wang  (1998)  diversity  is  related  to 
managerial control and a board which is highly controlled is likely to lack diversity. However, 
the  companies  focusing  on  diversity  expect  to  increase  their  market  share,  productivity, 
enhance creativity, and recruit new employees and customers in emerging market (Arfken, 
et al., 2004). As per Ramirez (2003) cited in Bernardi and Threadgill(2010) the only way of 





For  more  than  a  decade  now,  gender  diversity  in  the  boardroom  has  been  the  focus  of 
public  debate,  academic  research,  government  consideration  and  corporate  strategy 
(Marinovaet  al.,  2010).  According  to  them  gender  diversity  is  previously  considered  as  a 




which  is  helping  them  to  achieve  their  objectives  of  increasing  shareholders  value  and 
representing stakeholders (Yi, 2011).  
Women directors in the corporate boardroom are not substitute to men directors of equal 
ability  and  qualification,  but  women  directors  instead  may  have  unique  attributes  that 
increases the performance of the board (Simpson et al., 2010). Catalyst (1995) cited in Zhuet 
al.,  (2010)  reveal  that  main  reason  of  having  women  on  board  is  to  maintain  a  positive 
image  with  shareholders  and  to  signal  the  company’s  commitment  to  gender  diversity. 
According to (Zhuet al., 2010) women are appointed on board to enhance public perception 
of  the  company. However  they  find  that women on board may not be  asked  to  serve on 
influential committees where important decisions are made regarding company policy and 
control. Higgs (2003) cited in Adams and Ferreira (2009) claims that diversity could enhance 
board  effectiveness  and  specifically  recommends  that  company  benefit  more  from 
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professional  groups  in  which  women  are  better  represented.  Cadbury  (2002)  cited  in 







al.,  2008).Moreover,  they  further  argues  that  representation  of  women  on  board  may 
threaten the social, political and economic status of men therefore the competition theory 
suggest that increasing proportion women lead to greater conflict.   
Gender  parity  on  companies’  board  is  very  important  in  terms  of  social  equality  and 
economic  performance Martin  et  al.,  (2008).  Burke  (2000)  cited  in  Vander  der Walt  and 
Ingley  (2003)  argues  that  increasing  women  representation  on  corporate  board  enriches 
board information, perspectives, debates and decision making. However Lau and Murnighan 
(1998)  cited  in Carter et al.,  (2010) argues  that  greater  gender diversity  among corporate 
board members generates more diverse opinions and critical  thinking  that make decision‐
making less effective and more time consuming.  
Better  financial  performance might  result  from  increasing  female  presence  on  corporate 
board  therefore  the  agenda of  academic  researchers  and  corporate board members  is  to 
increase  gender  diversity  in  the  boardroom  (Francoeur  et  al.,2008).  Moreover  they  also 
argue that greater board diversity  increases the company’s competitive advantage relative 
to  the  company  with  less  diversity.  The  company  will  begin  to  realise  a  competitive 
advantage  when  they  systematically  recruit  and  utilise  competent  women  on  their 
corporate  board  (Burke,  1994). Moreover,  Burke  (1993)  assert  that women  on  corporate 
board want to be recognized as director first and women second. Moreover Burke further 
state  that women on  board want  to  be  known  for  their  competence  on  corporate  board 
issues rather than feminists.  
Burgess  and  Tharenou  (2002)  claims  that  well  balanced  company’s  boards  that  include 





al.,  (2010)  just  as  all  male  directors  on  corporate  board  lack  diversity  and  reduce  board 
effectiveness;  all  female  directors  may  lack  diversity  and  reduce  board  effectiveness. 
However More women representation on corporate board also translate into improved risk 








The psychological  research  finds  that  there may be positive effects of gender diversity on 
corporate  performance  because women  on  board  hold  a wider  range  of  perspective  and 
may  solve  problems  more  effectively  (Dobbin  and  Jung,  2011).  A  study  conducted  by 
Desvaux et al., (2008) suggests that companies with higher number of women on board are 
also  companies  with  better  organisational  and  financial  performance.  Smithet  al.,  (2006) 




point out  that higher  level of  gender diversity on corporate board does not obtain better 
performance  as  defined  by  numerous  market  and  accounting  measures.  Campbell  and 
Minguez‐Vera  (2008)  suggest  that  future  research  would  be  to  identify  the  impact  on 











style  compared  to  men.  Moreover,  women  director  on  corporate  are  more  relationship 
oriented while male director tends to be more task‐oriented (Knowledge@Wharton, 2011). 
According to Kanter (1977) cited in Nielsen and Huse (2010) men and women on board who 
occupy  the  identical  leadership  role  will  behave  very  similarly.  However,  prior  research 
reveals that there are no overall differences in effectiveness between women and men on 









that   women are more  risk averse  ,  cautious and ethical  than men.   As per  Ittonen,et al., 
(2007) Gender diversity on board may affect the auditor’s assessment of the integrity of the 






gender  differences  and  corporate  governance,  and  observed  that  the  ‘glass  ceiling’  is  a 
transparent barrier which women face as they attempt to achieve promotion to the higher 




(2000)  obstacle  of  gender  imbalances  created  by  corporate  practices  tend  to  favour 
recruitment,  retention  and  promotion  of  male  over  female.  However  the  ‘Glass  Cliff’ 





future  generations  to  meet  their  own  needs’  (WCED,  1987,  p.  43  as  cited  by  Galbreath 






Agency  theory  relates  to  influence  of  corporate  board  composition  on  company 
performance  and  the  effect  of  corporate  leadership  structure  on  company  performance 
(Van  de  Walt  and  Ingley,  2003).  However  agency  theory  suggests  that  a  more  diverse 
corporate  board  may  require  better  monitoring  of  managers,  because  board  diversity 
increases board independence (Randoyet al., 2006).). Moreover, agency theory explores the 
link  between  gender  diversity  on  corporate  board  and  company  value,  finding  a  positive 







According  to  McGuire  (1963)  cited  in  Bernardi  and  Threadgill(2010)  the  corporate  social 
responsibility  is  an  obligation  to  society  that  extends  beyond  a  company’s  economic  and 
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legal  responsibilities. Williams  (2003)  argues  that  as  the percentage of women  serving on 
corporate boards’  increases gradually then women on board will play an  important role  in 
determining   how companies allocate their budget for CSR activities. According to Bernardi 
and  Threadgill  (2010)  the  representation  of  women  on  companies’  boards  is  strongly 
correlated with corporate social responsibility  in areas such as employees, community and 
charitable  contribution.    However  according  Bearet  et  al.,  (2010)  the  research  does  not 





Women  on  Board  (2011)  a  report  published  Department  of  Business  Innovation  &  Skills, 
Government of UK state that, subsequent to the corporate scandals of the late 1990s, the 
Sarbanes –Oxley Act of 2002  in  the US and  the Higgs Review of Corporate Governance  in 
2003 in UK has recommended significant changes to the composition of the corporate board 
(Women on Boards, 2011). According to report both demanded more balanced board and 
Higgs  review called  for greater gender diversity.  Furthermore  the  report has  stated about 
composition of FTSE 100 boards in UK by gender and roles and discloses that there are 2 % 
executive and 11 % non‐executive female directors compared to 30 % executive and 57 % 


















of 0.7 %  from 2011. According  to Gladman  the percentage of  companies with no women 










the  system  adopted  to  select  corporate  board  members  often  make  use  of  network  of 
existing board members  and  senior management of  the  company, who  in most  cases  are 
predominantly  men.    According  to  Oakley  (2000)  Old  boy  Networks  is  an  informal  is  an 
informal male  system  that  stretches  within  or  across  the  corporate  boards  and  excludes 
women from membership. Moreover, through survey Sheridan and Milgate (2003) find out 
that  there  is  a  pool  of  very  capable  women  being  wasted  while  bunch  of  old  boys  who 
belong  to  same  corporate  board  hand  out  directorship  like  lollies  to  their  mates. 
Furthermore, according to their survey many men simply do not want women on corporate 
board.   When women in power then men feel discomfort or threatened by their presence 
and  it  is  often  attributed  to  men’s  failure  being  at  top  position  (Oakley,  2000).  Besides, 
when women  in top management are very  less compared to men then they are always  in 
the  token  position.  According  to  Singh  and  Vinnicombe  (2004)  when  there  is  only  one 
woman in the boardroom or women are minority at top management then they are said to 
be  tokens.  However,  the  successful women  on  corporate  boards  are  highly  qualified  and 
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have  sufficient  experience  and  do  not  appear  to  be  recruited  as  token  (Singh  and 
Vinnicombe, 2004).  
Gender‐based stereotypes; women described as less self‐confident, less consistent, possess 
poor  leadership,  less  analytical  and  less  emotionally  stable  than  men  (Oakley,  2000). 
Stereotyping can  stop women  form getting  into corporate boards  (Singh and Vinnicombe, 
2004).  Moreover,  Behavioural  double  binds  are  situation  where  women  cannot  win  no 
matter  what  she  does  and  it  is  used  to  oppress  those without  power  where most  often 
victims are women (Jamieson, 1995 cited in Oakley, 2000). Women on Board (2011) a report 
published Department of Business Innovation & Skills, Government of UK state that gender 





state  that  sometime women  refuse  board membership  because  lack  of  time  ,  conflict  of 




that  there  are  not  enough  qualified  women  and  they  do  not  know  where  to  look  for 
qualified  women  (Burke,  1993).  According  to  Burke  (1993)  Burson‐Mosteller  study  has 
indicated that many women had been highly successful  in education and law but very few 











less  aggressive  and  assertive  in  communication  (Tannen,  1994  cited  in  Oakley,  2000). 
Whereas,  preferred  leadership  style;  where  stereotypes  that  women  are  less  capable  in 
leadership  than men  and  cultural  prejudice  that  men  are  better  suited  for  leadership  in 
company (Oakley, 2000).  
In order to represent on corporate boards women need to have training and development 
which  includes work experience  in core area of  industry and absence of  the same may be 
the barrier for women to represent on corporate boards (Oakley, 2000). Moreover, A survey 
by  catalyst  (1990)  point  out  that  problems  in  promotion  of  the  women  on  senior 
management  or  corporate  boards  are  not  addressed with  any  type  of  effective  policy  or 
programme by companies (Oakley, 2000). Besides, women in senior management often cite 
a lack of performance based feedback compared to men which is an additional obstacle in 




and educated women on board  is  due  to differences  in  educational  opportunities  several 
decades  ago,  which may  have  indeed  been  due  to  discrimination.  According  to Malcolm 
Gladwell (n.d.) as cited in Purcell and Knight (2011) the cultural legacies are powerful forces 
and they persist generation to generation virtually  intact, even as the economic and social 





The  wide  recognition  of  the  difficulties  involved  in  increasing  the  gender  balance  on 








is  necessary  to  enable  and  strengthen  women  and make  them  aware  of  the  challenges. 
However  Eichler  (2012)  argues  that Women must  tackle  the widespread belief  that  there 
are not enough qualified women candidates. According to Eichler the message needs to be 
loud and clear that companies must look harder and wider for appointing women on board. 





women  selected  as  director,  these  are  community  profile,  being  women  and  business 
expertise.  Farrell  and  Hersch  (2005)  emphasize  that  the  supply  side  and  demand  side 
determinants associated with  likelihood of women added to the board.   Moreover, Farrell 
and Hersch  further argue that if the diversity is the goal of company then there is likely to 
be  addition  of  women  on  board  and  if  women  director  leaves  the  board  then  another 
woman chosen as her replacement.  
Corporate quota  can  increase women  representation on corporate board Pande and Ford 
2011).  Moreover,  they  further  shows  that  some  countries  have  quota  for  women  on 
corporate  boards  in  state  owned  companies.  Furthermore  through  amendment  in 





and  EU  are  considering  legislation  for  quotas  and  Canada,  Australia,  Denmark,  Sweden, 
Poland,  Austria  and  Germany  are  taking  alternative  action  to  increase  women 
representation  on  board.  However  the  quota  can  perversely  perpetuate  gender 






This  chapter  presents  an  overview  of  corporate  governance  globally.  The  chapter  further 
addresses  the  UN  Global  Compact  principle  in  support  of  gender  diversity.  Moreover,  a 
special  focus  was  attached  to  women  representation  on  corporate  boards  globally.    In 
addition the chapter enumerates the significance of gender diversity and  issues related to 























governance  to  the  surface  in  India  (SEBI,  2003).  According  to  SEBI  (2003)  the  corporate 
governance  is  concept  rather  an  individual  instrument  which  includes  appropriate 
management and control structure of company that is board of directors. While promoting 
gender  diversity  and  looking  at  woman  representation  on  corporate  boards  in  India  it  is 
important  to  have  corporate  governance  issues  relating  to  corporate  board  composition 
(Banerji et al., 2010). According to Women on Board (2011) there are only 4.1 % women on 
corporate boards  in  India. This  indicates that the percentage representation of women on 
corporate boards  in  India  is  far  from adequate  (Chandrashekhar and Muralidharan, 2010). 
According  to Yi  (2011)  corporate board members are  selected  from same pool of male  in 
India and Asia. Besides, there is inherent bias that qualified and competent women are not 
available to appoint on corporate boards in India (Banerji et al., 2010). However, Company 
bill  (2011)  presented  to  the  Parliament  by Ministry  of  Corporate Affairs  (MCA) which  has 
provision  that  at  least  one woman  on  corporate  boards  of  Indian  company  (MCA,  2012). 










dominated  by  ‘managing  agency  system’.  This  type  of  ownership  structure  and  financing 
arrangements contributed to the birth of a limited kind of dispersed equity ownership which 





Dr  Manmohan  Singh  was  the  finance  minister.  Furthermore  The  Security  and  Exchange 
Board of India (SEBI) established in year 1992 to regulate and ensure fairness, transparency 
and good practice in stock market operations (Chakrabarti et al., 2008). The Confederation 
of  Indian  Industry  (CII)  has  been  playing  proactive  role  in  corporate  governance.  The  CII 
National Committee on Women Empowerment works with industry to strengthen women’s 
role  and  participation  in  the  economic  sphere  and  focus  area  are  gender  equality  at 
workplace and women empowerment (CII, 2012). 
The  Kumar  Mangalam  Birla  Committee  (1999)  on  corporate  governance  appointed  by 
Security and Exchange Board of India (SEBI) has stated that the board of a company provides 
leadership and strategic guidance and exercise control over the company, while remaining 
at  all‐time  accountable  to  the  shareholders.    Birla  committee  further  state  that  the 
composition  of  the  board  is  important  as  much  as  it  decides  the  ability  of  the  board  to 
collectively  provide  the  leadership  and  ensures  that  no  one  individual  or  a  group  can 
dominate  the board.  Furthermore N. R Narayana Murthy Committee  (2003) on Corporate 






The  Security  and  Exchange  Board  of  India  (SEBI),  Clause  49(a)  (2004)  on  corporate 









Companies Act,  India  (1956)  has  provision  relating  to  procedure  of  corporate  governance 
which state about general power of boards, appointment of directors, minimum number of 
directors, disqualification of directors  ,  removal of directors, general power of  the boards, 
duties  of  directors,  liability  of  directors,  payment  to  director  and  restriction  of  power  of 
boards. Ministry of Corporate Affairs    India has presented  the Company Bill  (2011)  in  Lok 







levels  of  micro  economic  growth,  better  distribution  of  corporate  wealth  though 










state  government.  Moreover,  PSU  provide  leverage  to  government  of  India  to  intervene 
directly or indirectly in the economy to achieve the desired socio economic objectives. The 







The  Multinational  companies  in  India  are  registered  companies  in  various  countries  and 
running  business  either  through  acquisition  of  Indian  companies  or  by  building  business 
operation organically  (Banerji et al., 2010). Besides, Banerji et al  further state  that,  in  this 





the central actors  in  India’s post‐colonial corporate economy which provided basis  for  the 
rise of ‘family owned companies’ as they are commonly known in India. According Banerji et 
al.,  (2010)  family  owned  companies’  means  family  is  the  single  largest  shareholders  and 
these companies contribute 60 to 70 % of GDP in developing countries like India.   
Other companies  







show  there  are  only  5.3  %  of  all  directorships  which  are  held  by  48  different  women. 
Moreover,  they  further state  that out of  total 323 executive directorships on BSE‐100  top 











in Asia.  According  to  Yi  the  percentage of women on boards  in  India,  those  are  directors 





data  of  international  comparison  of  women  on  boards.  According  to  Women  on  Board 
report, women director on board in emerging market in Asia the percentage of women on 




(2012)  point  out  that  despite  the  having  a  few  high  profile  Entrepreneurs  and  CEOs,  the 
percentage of women on boards in India is only 5.2 % which is below developing countries 




According  to  Banerji  et  al.,  (2010) women  in  India  need  to  adjust  their  career with  their 
family responsibilities. Moreover, they argue that until the family  is taken care of, there  is 
little capacity for women on board to commit to leadership role. Furthermore Banerji et al 
argue  that  there  is  no  workplace  flexibility  in  Indian  corporate  sector,  which  creating  an 
obstacle for women on board. Besides, Banerji et al point out that there are fewer women 
on board because of education of women is fairly low compared to men. According Velkoff 
(1998)  negative  attitude  of  parent  towards  educating  daughters  is  one  of  the  barriers  to 
women's education India. Besides, Banerji et al., (2010) highlights that the search for board 




and  men  cope  better  in  leadership  position  and  take  the  right  measures  (Banerji  et  al., 
2010). 
According to Pande and Ford (2011) the system adopted to select corporate board members 
often  makes  use  of  network  of  existing  board  members  and  senior  management  of  the 
company, who  in most cases are predominantly men. Moreover, Yi  (2011) argue  that  low 
representation of women on board  in Asian companies  including India  is because of many 
Asian  companies  tend  to  select  board  of  directors  from  the  same  group  of  well‐known 
corporate  leaders  who  already  sit  on  other  boards.  Women  on  Board  (2011)  a  report 
published Department  of  Business  Innovation &  Skills,  Government  of  UK  has mentioned 
about low percentage of women on board in India and the report further state that gender 





The  principle  of  gender  equality  is  enshrined  in  the  Constitution  of  India  in  its  Preamble, 
Fundamental Rights,  Fundamental Duties and Directive Principles.  Furthermore  the  Indian 




on  corporate  boards  in  state  owned  companies.  Besides,  Ministry  of  Corporate  Affairs, 
Government  of  India  has  presented  The  Company  Bill  (2011  in  Lok  Sabha  (Parliament); 
section  149  of  the  Company  Bill  state  that  the  company may  appoint more  than  fifteen 
directors after passing a special resolution and such class or classes of companies as many 
prescribed,  shall  have  at  least  one women  director  (MCA,  2012).  According  Banerji et  al., 
(2010)  many  women  in  India  believe  that  the  government  must  demonstrate  its 
commitment  to  enable women  to  represent  the  corporate  board  by  providing  education 
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and  training.  Furthermore,  beside  government  support,  they  further  point  out  that  social 
networking,  personal  and  family  connections,  having  good  mentor  and  broader  sector 
experience can help Indian women to be appointed as board director (Banerji et al., 2010). 
The  National  Policy  for  Empowerment  of  Women  by  Ministry  of  Women  and  Child 
Development,  government  of  India  recommend  gender  equality  at  workplace  (MWCD, 
2012). Besides,   National Commission for Women; formed under the National Commission 
for  Women  Act  1990  has  power  to  recommend  and  consult  on  women’s  rights  to 
government  of  India  as  well  as  investigate  and  examine  safeguards  provided  for  women 
under  Indian  constitution  and  other  laws(NCW,  2012).  Moreover,  The  Confederation  of 
Indian Industry (CII) is an organisation of Indian companies listed at Stock Exchanges (BSE). 
The  CII  National  Committee  on women  empowerment works with  industry  to  strengthen 
women’s  role  and  participation  and  focus  area  is  gender  equality  at  workplace.  The 
committee  holds  conferences,  seminars,  workshops  and  gender  sensitisation  programme 
with partner organisation like the United Nations Funds for Women (UNIFEM) (CII  , 2012). 
The  securities  and  Exchange  Boards  of  India  (SEBI)  regulate  securities  market  and  issues 
connected therewith or  incidental  thereto. SEBI protect  interest of  investors and promote 







percentage  of  women  on  corporate  boards  in  India.  Finally,  a  detailed  analysis  of  the 














of  women  representation  on  corporate  boards  in  India.  Moreover,  the  study  seeks  to 
ascertain the impact of UNGC initiative in accelerating women representation in corporate 
boards in India. The study focuses on the top 100 Indian companies by market capitalisation 
listed  at  BSE  and  among  them  21  Indian  companies  that  are  signatories  to  UN  Global 






Maanen  (n.d.)  cited  in  Bluhm  et  al.,  (  2011)  the  characteristics  and  best  practice  in 
qualitative  research  while  defining  where  the  field  stood  and  making  recommendations 
regarding  where  it  might  ideally  go.  Moreover,  Gephart  (2004,  P.455)  assert  that 
‘Qualitative  research  starts  from  and  returns  to  words,  talk,  and  texts  as  meaningful 
representations of concepts’. As per Gephart qualitative research has an inherently literary 
and humanistic focus and involves both data collection and data analysis. While discussing 
qualitative  research  Yin  (1994)  cited  in  Lee  et  al.  (1999)  offered  an  excellent  and  a 
comprehensive  presentation  of  case  study  research  including  data  collection  techniques, 
discussion  of  design  issues,  standards  for  reliability  and  validity,  methods  of  analysis. 

















community  (Women  Empowerment  Principles,  2012).Despite  the  Indian  constitutional 
provision  and  UN  global  compact  principle  in  support  of  gender  diversity  in  corporate 
governance,  the  representation  of women  on  corporate  boards  of  Indian  companies’  has 
remained a critical issue. 
This study has selected 100 companies by market capitalisation those are listed at Bombay 
Stock  Exchange  (BSE).  Furthermore  among  these  100  companies  there  are  21  companies 
listed at BSE are UN Global Compact signatories. The study will analyse  the percentage of 
women  on  corporate  boards  in  21  UNGC  signatories  companies  and  investigate  whether 
they provide more opportunities to women in corporate boards  
Moreover,  this  study  compared  the  data  of  international  percentage  representation  of 
women on corporate boards that is referred in literature review to the data collected from 




has  the provision of  at  least one women director on board with Norway as well  as  other 




that  can  accelerate  their  representation  on  corporate  boards  of  Indian  companies. 




BSE Ltd(BSE)  formally known as Bombay Stock Exchange established  in year 1875 and  the 
first stock exchange in Asia. Moreover, the BSE is one of the leading stock exchange groups 
in  India.  Since  last  137  years,  BSE  has  been  providing  an  efficient  capital  raising  platform 
that  has  facilitated  the  growth  of  Indian  corporate  sector.  Furthermore,  around  5000 
companies  are  listed  on  BSE  that  makes  it  world’s  No.1  exchange  in  terms  of  listed 
companies  (http://beta.bseindia.com,  2012).  The  study  has  used  top  100  companies  by 
market capitalisation listed at Bombay Stock Exchange (BSE Ltd), India. Besides, for sectorial 
analyses,  these  companies  are  categorised  in  nine  sectors  i.e.  Basic  materials, 
Communications,  Consumer  cyclical,  Consumer  non‐cyclical,  Energy,  Financial,  Industrial, 
Technology  and  Utilities.    The  consumer  sector  is  classified  as  Consumer  cyclical  and 
consumer non‐cyclical. The Consumer Cyclical sector consists of companies engaged in the 
production of automobiles, textiles and apparel, as well as hotel, homebuilding, household 
goods,  leisure,  media,  casino,  and  retail  operations  and  services 
(http://markets.on.nytimes.com,2012).  The  Consumer  Non‐Cyclical  sector  consists  of 
companies  engaged  in  fishing  and  farming  operations;  manufacturers  of  household  and 
personal products;  food processing and production, beverages and tobacco; and providers 
of personal services (http://markets.on.nytimes.com, 2012).  





















1  Basic Material  8  6 
2  Communications  15  0 
3  Consumer cyclical  8  1 
4  Consumer Non‐Cyclical  16  2 
5  Energy  4  3 
6  Financial  8  2 
7  Industrial  4  1 
8  Technology  12  4 
9  Utilities  25  2 






methods  facilitates  study  of  issues  in  depth  and  details  but  it  provides  a  limited  scope. 
Moreover, Pratt (2008) argues that qualitative methods are not well understood, and there 
are  not  common  practices  that  are  well  accepted  amongst  reviewers  and  this  makes 
qualitative research difficult to assess. Furthermore, despite recent advances in qualitative 
research,  qualitative  researchers  still  face  a  number  of  barriers  compared  to  quantitative 





and  historical  financial  quotes,  business  newswires,  and  descriptive  information,  research 
and statistics of companies worldwide (http://library.columbia.edu, 2012). Additionally this 
study  has  collected  Data  from,  website  of  selected  companies,  website  of  corporate 
member of    BSE, website of UNGC, journals, research reports, and other online materials. 










To  find  out  gender  diversity  on  boards  the  study  has  collected  data  of  top  100  Indian 
companies  by market  capitalisation  listed  at  Bombay  Stock  Exchange  through  Bloomberg 
which  is available at University of Nottingham. Furthermore  this  study has  referred  list of 
board members  from  the website of  selected  companies. Many  selected  companies have 




the  woman  on  corporate  boards  the  study  has  referred  Kotak  Securities 
(www.kotaksecurities.com,2012),  which  is  corporate  member  of  Bombay  Stock  Exchange 
and maintains data of all  listed companies board members with gender salutary  title. The 
study also collected data of board of directors of few companies from website of CNBC TV‐







The  study  has  collected  data  of  total  number  of  board  members  in  selected  Indian 
companies listed at Bombay Stock Exchange (BSE). Further this study has retrieved the data 
of  how many women on  boards  are  chairman, managing  director,  executive  director  and 
non‐executive directors. The data of women on corporate board in family owned businesses 
and  state  owned  companies  are  also  collected  for  analysis.  The  family  owned  companies 
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and Government/state  companies own more  than 51% of  the  company equity  (Banerji et 
al., 2010).  Moreover the data of number of men and women members on board of selected 
companies are verified and asserted to avoid ambiguity of common names among men and 
women  in  India.  The  steps  were  taken  to  identify  gender,  includes  first  photographs 
available  on  selected  companies  websites;  second  salutary  titles  (e.g.  Mr, Mrs,  etc.)  and 
third  the gendered  lists  for  first name. This approach helped  to classify  the gender of  the 
member  of  companies’  boards.    The  study  also  collected  names  of  selected  Indian 
companies  those  are  UN  Global  compact  signatories  to  find  out  how  many  companies 
among  top  100  listed  companies  at  BSE  by market  capitalisation  are UN Global  Compact 
Signatories.  The data used here  relates  to  selected  companies  those are  registered under 
Indian  Companies  Act.  Furthermore  the  study  has  also  collected  data  of  international 





In  qualitative  research,  data  analysis  is  a  process  of making meaning  and  it  is  a  creative 
process, not a mechanical one (Denzin, 1989 cited in Esterberg, 2002). According to Bansal 
and Corley  (2012) Data must be  shown and not merely described,  so  that  the  reader  can 
connect  the  raw  data  with  the  analysed  data,  and  the  analysed  data  with  the  emergent 
theorizing. Moreover, they further say that the data narrative describes the collection, the 
methods  of  analysis  and  the  result  or  findings  of  the  actual  data.  Furthermore,  data  are 
required to give the theory context and theory is required to give the data meaning (Bansal 
and  Corley,  2012).  Besides,  ‘qualitative  researchers  cannot  study  every  context  to  which 
readers might wish to generalise result (Seale, 1999, p. 108). However, the real mystique of 
qualitative research lies in the process of using data rather than in the process of gathering 
data  (Symon  and  Cassell,  1998).  Moreover,  ‘the  challenge  of  qualitative  analysis  lies  in 
making  sense  of  massive  amounts  of  data’  (Patton,  2002,  p.  432).  According  to  Patton 








To  find  out  percentage  representation  of  women  on  corporate  boards,  the  data  of 
composition  of  boards  is  gathered  from  Bloomberg,  companies’  website,  website  of 
corporate member of BSE and UN Global Compact website. The study has selected top 100 
companies  by market  capitalisation  listed  at  BSE  and  list  of  these  companies  is  retrieved 
from Bloomberg.  These  companies  are divided  into nine  sectors  by Bloomberg;  therefore 
the  data  analysis  of  the  sector  has  been done on  nine  sectors. Moreover  the  percentage 
representation of women on corporate boards in these companies is done on nine sectors. 
Furthermore  among  top  100  companies  there  are  21  companies  which  are  UN  Global 
Compact  signatories  and  these  companies  are  also  divided  in  nine  sectors  for  sectorial 
analysis. Moreover, the representation of women on corporate boards in top 100 BSE listed 
companies compared to UN Global Compact Signatories Company.  
The  total  number  of  men  and  women  on  corporate  boards  of  selected  companies’  and 
percentage  representation  on  men  and  women  on  boards  was  examined  and  coded 
accordingly. As per provision of Indian companies’ act 1956, this study has classified board 
members  into  chairman,  managing  directors,  executive  directors  and  non‐executive 
directors/ independent directors to find out percentage representation of men and women 
among these classifications. Moreover, this study further categorised selected companies in 
Family  owned  companies,  Government/state  owned  companies  and  multinational 
companies to find women representation on corporate boards among these categories.  In 
addition  the  data  is  further  classified  into  Indian  and  international  women  on  corporate 
boards  of  selected  companies.  Besides,  the  study  has  gathered  data  of  women  holding 
multiple  directorships  in  top  100  BSE  companies  and  UN  Global  compact  signatories. 

























































































highlights  barriers  and  enablers  to  women  representation  on  corporate  boards  in  India. 
With  reference  to  framework  presented  in  chapter  four  the  barriers  and  enablers  are 




Barriers  to  women  representation  as  outlined  in  chapter  four  can  be  categorised  into 
Corporate  practices  (internal)  and  External/behavioural  and  cultural  practices  [Source: 
(Oakley,  2000;  Banerji  et  al,  2010;  Sheridan  and Milgate,  2003; Women on Boards,  2011; 


















The  study  could  not  get  sufficient  evidence  on  flawed  selection  process  in  BSE  100 




The  study  verified  website  of  BSE  100  companies  and  found  that  there  no  policy  by 
companies  to  encourage women  to  apply  for  job  at  initial  stage. Moreover,  no  evidence 






Competency  in  workplace  is  regarded  as  one  measure  of  promotion  as  such  companies 
place  high  qualification  standards  for  senior  management  positions.  For  example  Tata 
Consultancy Services Ltd (TCS) in its annual report 2011 claims approximately 30 % gender 
diversity and  recruitment on merit. Whereas,  the study  found  that  there  is no women on 




This  study  verified  website  of  BSE  100  companies  and  could  not  get  the  details  on 
compensation or  remuneration  to member of  corporate boards. The  lack of disclosure on 





The  study  found  that  none  of  the  companies  have  developed  any  special  gender  career 





The  study  found  that  in  twelve  companies  there  are  women  on  their  corporate  boards 
because they are from promoter’s family (Family is single largest shareholder), therefore the 
barriers of  corporate practices  (internal) have no  impact on  their  representation. Besides, 
three women are managing directors  and  four women are executive directors  in BSE 100 
companies.  According  to  Indian  companies  act  1956,  managing  directors  and  executive 
directors  hold  substantial  power  in  management  of  the  company  therefore  it  can  be 
concluded  that  barriers  of  corporate  practices  (internal)  had  no  impact  on  their 
representation on  corporate boards.  Companies  in which  study  could not  find  substantial 




[Cultural  stereotyping  ,  Discrimination  in  education,  Behavioural  double  binds  ,  gender 
based  stereotypes,  Gender  and  Communication  styles  ,  Preferred  leadership  styles  , 
Tokenism  in  top  management  circles  ,  Old  boys  network,  women  in  power  and  family 
responsibilities] 
 
A  corporate  governance  voluntary  guideline  2009  publishes  by  The Ministry  of  Corporate 
Affairs; Government  of  India  has  no  provision  about women  representation  on  corporate 
boards in India (MCA, 2012). Besides, corporate governance code, India  (clause 49 ) of the 
listing  agreement  at  BSE  as  well  as  voluntary  guidelines  for  corporate  governance  by 
Ministry  of  Corporate  Affairs    do  not  mention  about  the  gender  diversity  on  corporate 
boards (Deloitte, 2011) 
 
a) Cultural  Stereotyping  and Discrimination  in  education:  The  study  does  not  directly 
confirm  barriers  such  as  cultural  stereotyping,  discrimination  in  education.  These 
barriers  are  pre‐employment  factors.  However,  According  Velkoff  (1998)  negative 















among  the  BSE  100  companies.  There  are  total  68  women  on  corporate  boards 




 India has man dominated  culture  and  it  exists  in  corporate  sector  also.  The  study 
found  that  there  are  approximately  6  %  women  on  corporate  boards  of  BSE  100 
companies.  Besides,  the  study  found  that  there  are  3  %  women  are  managing 
director & CEO  in BSE 100 companies and that  is  financial sector only. Therefore  it 




 Flexibility  in  career  development  and  family  responsibility  to  women  enhances 
chances  of  getting  in  to  leadership  on  corporate  boards(Banerji  et  al.,  2010). 
According  to  them,  Lack  of  such  practices  in  the  companies  reduces  chances  to 
represent corporate boards. However women on corporate boards are entitled  for 







Enablers  to  women  representation  as  outlined  in  chapter  three  can  be  categorised  into 
Corporate  practices  (internal)  and  behavioural  and  cultural  practices  (external)  [Source: 





[Enablers  of  corporate  practices  (internal)  classified  as  Training  and  career  development, 




In  ‘financial  sector’  ICICI  bank,  Housing Development  Finance  Corporation  Ltd  and 
Axis Bank have given an opportunity to women as Managing Directors. These women 
started  their  career  as  employees  in  their  respective  companies  and  became 
managing  directors  due  to  training  and  development  within  the  company.  
Moreover,  in  approximately  3%  women  in  three  sectors  are  on  corporate  boards 














HDFC  Bank  ltd  because  her Mentor Mr.  Deepak  Parekh who  is  Chairman  of  these 












whereas  Grasim  Industries  Ltd  and  Cairn  India  has women  directors  on  corporate 












BSE  100  companies.  Besides,  in  twelve  companies  family  connection  (Women  belong  to 
promoter  family)  is  an enabler  to women  representation on corporate boards. Moreover, 
training and development, promotion policies, compensation practices and personal/social 
networking is not enablers to women who are on corporate boards due ‘Family connection’.  
For  Non‐executive/Independent  directors,  ‘family  connection’  is  not  an  enabler  because 
50 
 
these  women  are  highly  qualified  and  competent  (Excluding  the  women  Non‐
executive/independent director of promoter’s family). Companies in which the study could 











a) The  principle  of  gender  equality  is  enshrined  in  Preamble,  Fundamental  Rights, 















d) The  National  Commission  for  Women;  formed  under  the  National  Commission  for 













Stock  Exchanges  (BSE).  The  CII  National  Committee  on  women  empowerment  works 
with  industry  to  strengthen women’s  role  and  participation  and  focus  area  is  gender 





the elimination of discrimination  in  respect of employment and occupation  (UN global 
compact 2012).   In order to ensure that gender equality is realised the UNGC together 
with UN Entity for Gender Equality and the empowerment of women have developed a 
set  of  principles  to  offer  businesses  guidance  on  how  to  empower  women  in  the 





This  chapter  describes  the  barriers  and  enablers  of  women  representation  in  India.  The 
limitation of  the study  is  that  it  could not  find significant  information on  few barriers and 
enablers  that  are  mentioned  in  the  framework  presented  in  chapter  four.  However,  the 










barriers  and enablers of women  representation on  corporate boards  in  India.  In  addition, 
the study will verify one of the international instruments (UN Global Compact Principle) as 
an  enabler  to  find  out  whether  it  has  helped  to  increase  women  representation  on 
corporate  boards  in  India.The  study  analysed  representation  on  women  on  corporate 
boards  in BSE 100  companies of  India  to  compare with  global  economies.  To  achieve  the 
research objective the study examines composition and women representation of corporate 
boards of BSE 100 companies by market capitalisation and among them 21 UNGC signatory 
companies.  Moreover,  the  study  has  categorised  these  companies  into  nine  sectors. 
Besides,  the women  representation  on  corporate  boards was  further  classified  by  role  as 
























The  study  findings  indicate  that  approximately  6  %  of  women  are  represented  in  the 
corporate boards of both BSE 100 companies and 21 UNGC signatory companies. The lack of 
significant difference in the UNGC signatory companies can imply that the UNGC signatory 













of  UNGC  signatory  companies,  two  sectors  (Consumer  cyclical  17%  and  energy  13%)  are 
depicting  highest  level  of  women  representation  in  their  corporate  boards.  Whereas,  in 
Figure  2  (a)  under  the  BSE  100  only  one  sector  (Communication)  has  12%  women 













































government/state  owned  companies  the members  of  corporate  boards  are  appointed  by 
government/state.  Therefore  women  on  corporate  boards  of  Government/state  owned 
companies may be appointed by government/state.  
 
In  ‘Industrial  Sector’  of  BSE  100  companies  only  3% women  are  in  the  corporate  boards 
while  UNGC  signatory  companies  have  no  woman  representation.  Under  the  UNGC 
signatory companies there  is no company  in the communication sector.   Furthermore, the 
technology  sector has  the  lowest  (2%)  representation of women on corporate boards.    In 
‘Financial  sector’  of  BSE  100  companies  there  are  6  %  women  on  boards  (240  men 
compared  to  15  women)  whereas  in  technology  sector  only  one  woman  on  corporate 
boards compared 43 men. UNGC signatory companies; basic materials sector 6% women on 













Chairman / Vice Chairman   118   3 (3%)  24   0 
Managing Directors  63   3 (5%)  8   0 
Executive Directors  180   4 (2%)  50   1(2%) 
Non‐Executive /Independent Directors  768   58 (7%)  177   15 (8%) 
Total   1129  68 (6%)  259   16 (6%) 
              
 
The study reveals that only 3 % of women served as chairpersons or vice chairperson in the 




100  companies with  no women managing director  under  the UNGC  signatory  companies. 
2% of women are holding executive director positions in both BSE 100 companies and UNGC 




















Finance Corp Ltd   Financial   Ms Renu Sud Karnad  14  7.14%  1  1 
3  Axis Bank Ltd  Financial   Ms Shikha Sharma  11  18.18%  2  1 




The  study established  that  all  the  three women  serving as managing directors  in BSE 100 
companies were from the financial sector. However, among the UNGC signatory companies 
there  is  no  woman  as  managing  director.  Besides,  these  managing  directors  are  highly 
qualified  and  have  background  in  finance. Ms  Shikha  Sharma was  on  corporate  board  of 
ICICI Bank and presently on corporate board of Axis Bank as managing director. However, 
Ms Chanda Kochar and Ms Renu Sud Karnad began their career as employee  in  ICICI Bank 
and  HDFC  Ltd  and  presently  managing  directors  on  these  companies.  As  per  Indian 










Figure  3(a):  Women  representation  as 
executive director in BSE 100 companies 
Figure  3(b)  Women  representation  as 




Figure 3(a) & 3(b)  indicates  that  in energy sector  the women representation on corporate 
boards  is  approximately 3% of BSE 100 companies and 8%  in UNGC Signatory  companies. 
Except  energy  sector  in  UNGC  signatory  companies  there  are  no  women  as  executive 







































Figure  4(a):  Women  representation  as  non‐
executive  or  independent  director  in  BSE  100 
companies  
 
Figure  4(b):  women  representation  as  non‐






non‐executive/independent  directors  is  in  the  energy  sector  with  approximately  13  %.  
Whereas, Figure 4 (b) in UNGC signatory companies the highest representation of women as 








































































































in Coal  India Ltd,  there are four women on corporate boards which  is  the highest number 
among  the  BSE  100  companies  those  having  women  on  corporate  boards.  Beside  in  34 
companies among BSE 100, there is only one woman on corporate boards. Whereas, there 
are  two women on  corporate  boards  in  twelve  company  and  three women on  corporate 
boards  in  two companies  in BSE 100 companies. However,  in  twelve companies  there are 
women  on  corporate  boards  because  these  are  family  owned  companies.  Moreover, 
Government/State  owned  corporation  among  the  BSE  100  companies  has  highest 
percentage of women on corporate boards compared to men.  
Findings  indicate  that  out  of  the  21 UNGC  signatory  companies;  only  12  companies  have 
women on corporate boards. Among them Hindustan Zink Ltd and Titan Industries Ltd has 
(16.67  %  )  the  highest    whereas  Steel  Authority  of  India  Ltd  has  (5.56  %)  the  lowest 
representation of women on corporate boards . There are 16 women on corporate boards 
that  include 1 executive director and 15 non‐executive or  independent directors. Besides, 
there  are  two  international  women  on  corporate  boards  of  HCL  Ltd  and  IDFC  ltd 
respectively.  Furthermore,  there  is  only  one  women  executive  director  in  Hindustan 
Petroleum  Corporation  Ltd.  Among  these  companies  there  are  three  non‐executive  and 
independent directors in Indian Oil Corporation Ltd, which is highest representation among 
all these companies. Besides, there are two non‐executive or independent directors in two 
companies. Moreover,  there  is only one women non‐executive or  independent director  in 
eight  companies  in  UNGC  signatory  company.  However,  there  is  not  a  single  woman  as 











effect  and  impact  of  international  drivers  such  as  (UNGC)  in  promoting  women 
representation in corporate boards. Moreover, women representation on corporate boards 
by  sector,  role,  industry  type,  age,  nationality  and  multiple  directorships  in  various 
companies  are  analysed.  The  findings  are  presented  in  illustrative  figures,  tables,  and 
descriptive  form.  The  percentage  representation  of  women  on  corporate  boards  in  India 
provides  an opportunity  to draw  comparison with  the  status of women  representation  in 














The  findings  outlined  in  the  previous  chapter  permits  further  discussion  to  highlight  the 
percentage women representation and the barriers and enablers of women representation 
on  corporate  boards  in  India.  In  addition,  this  study  verifies  one  of  the  international 








The  study  analysis  found  that  there  is  a  disparity  between  men  and  women  on  Indian 
corporate boards. Findings demonstrate that there are only 6 % of women on the corporate 
boards of BSE 100 companies that confirms disparity in representation on corporate boards 



















of  discrimination  in  respect  of  employment  and  occupation  (UN  global  compact  2012). 
Moreover, UNGC together with UN Entity for gender equality and empowerment of women 
have  developed  principle  which  state  that  sufficient  participation  of  30  %  women  on 
corporate  boards  in  decision  making  and  governance  across  all  business  areas  (Women 
Empowerment  Principles,  2012)  .  However,  the  study  findings  indicate  the  contrary;  only 
approximately  6.18  %  of  women  are  represented  in  the  corporate  boards  21  UNGC 
signatory  companies  whereas  the  percentage  of  women  representation  on  BSE  100 
companies  is  6.02%.  This  implies  that  the UNGC  initiative  has  not  acted  as  a  catalyst  for 
women  inclusion  on  corporate  boards  in  India.  This  questions  the  impact  of  UNGC  as  an 
enabler,  especially  when  companies  are  allowed  to  voluntarily  implement  the  UNGC 








sectors  have  the  highest  representation  of women  on  corporate  boards  of  12%  and  11% 
respectively.  Industrial sector has 3% women on corporate boards whereas Utilities which is 
the largest sector and makes up 25% of BSE 100 companies have only 4% women on their 
corporate  boards.  In  addition  the  study  established  that  3  out  of  the  68  women  on 
corporate boards of  the BSE 100  serve as managing directors,  all  of  them  in  the  financial 







The  finding  reveals  that  only  two  women  are  chairman  and  vice  chairman  in  three 
companies. These companies are family owned companies therefore they are holding these 
positions  by  virtue  of  largest  shareholding  in  the  company.  As  per  Indian  companies  act 
managing  director  is  entrusted  with  substantial  powers  to  run  company.  However,  only 
three women are managing directors and they are in financial sector only. Therefore it can 
be  argued  that  other  sector  companies  are  not  willing  to  appoint  women  as  managing 
director  or  they  could  not  find  competent  women  as  managing  director.  Moreover,  the 
finding  shows  that  there  are  58  non‐executive/  independent  directors  out  of  total  68 
women  on  corporate  boards,  the  non‐executive  or  independent  directors  do  not  have 








The  endeavour  of  the  study  is  to  discuss  barriers  of women  representation  on  corporate 
boards  by  classifying  them  into  corporate  practices  (internal)  and  External/behavioural  & 
cultural practices. Moreover,  factors  such as social and gender similarity are  thus  likely  to 
create  barriers  to  women  being  appointed  on  boards  (Van  der  Walt  and  Ingley  2003). 
Besides, Women  in  India  are  juggling  their  career with  their  family  responsibility  and  it  is 
obstacle to women on corporate boards (Banerji et al., 2010). Furthermore, they point out 
that until  the family  is taken care of, there  is  little capacity for  Indian women on board to 
commit  to  leadership.  In  addition  there  exists  discrimination  in  provision  of  education  to 




very  myopic  and  that  corporate  directors  tend  to  appoint  their  own  personnel  from 
professional  networks.  Hence,  the  old  boy  network  has  an  influence  in  composition  of 
corporate boards. According to Oakley (2000) old boy network at the top is an informal male 
in  social  system  that  stretches  with  in  and  across  corporate  boards  and  exclude  women 
form membership.  
This study reveals that out of BSE 100 only 49 companies have women on corporate boards 
among  them  34  companies  have  only  one  woman  on  boards.  According  to  Singh  and 
Vinnicombe (2004) when women are minority in the boardroom, they are said to be token. 
There  are  total  68  women  on  corporate  boards  and  among  them  58  women  are  non‐
executive director. These non‐executive directors have no executive power; therefore they 
can be called as a  ‘token’  corporate board of BSE 100 companies. According  to Singh and 
Vinnicombe (2004) in men dominated organisation, men exaggerate their maleness and Sex 
differences and that creates symbolic barriers to women in corporate boards. As per Burke 
(1993)  director  selection  process  is  fundamentally  flawed.  Moreover,  the  companies 
generally  give  excuse  that  there  are  not  enough  qualified women  and  they  do  not  know 





 Gender  stereotyping  is  one  of  the  key  barriers  to  women's  advancement  to  corporate 
boards  that  leaves women with  conflicting,  limited  and  often  adverse  options  no matter 
how they choose to lead (Catalyst, 2007). The scope of this research would not support the 





corporate  practices  (internal)  had  no  impact  on  representation  of  women  on  corporate 
boards of BSE 100 companies because of family connection. 
Furthermore,  this  study  found  that  there are 3% women are managing director & CEO  in 
BSE 100 companies. Therefore it is evident that the glass ceiling is one of the barriers of low 










Enablers  can  act  as  catalyst  to  Indian  women  who  are  making  into  boardrooms  of 
companies  listed  at  BSE  100  companies.  According  Banerji  et  al.,  (2010)  women  in  India 
believes  government  of  India must  demonstrate  its  commitment  to  enable women  to  be 
represented  on  corporate  boards  by  providing  education  and  training.  Besides,  social 
networking,  personal  and  family  connections,  having  good  mentor  and  broader  sector 




their mentors. Moreover  in companies  like  Jindal steel  ltd, united phosphorus Ltd, Grasim 
industries  ltd,  among  others women  are  included  on  corporate  boards  because  of  family 
connection.  Findings  show  that  in  BSE  100  companies,  three women  on  corporate  board 
because  of mentoring  and  in  twelve  companies’ women  on  corporate  boards  because  of 
family connection.  
The  training  and  development  may  help  women  who  seek  to  be  directors  (Burgess  and 
Tharenou,  2002).  The  study  found  that  only  3  %  in  three  sectors,  women  on  corporate 
boards are executive directors because  they began  their  career as employee and  through 
training and development they are on corporate boards of respective companies. However, 
the  training  and  development  is  very  significant  enabler  to  increase  of  women 
representation on corporate boards. Besides, the study could not find special provision for 
gender specific promotion policies of BSE 100 companies. However special promotion policy 




right  in constitution of  India,  there  is need for other  legal  instruments to  increase women 






requirement  that  at  least  one  woman  on  corporate  boards  of  companies  listed  at  Stock 
exchanges (BSE).The said legal provision is good initiative but it is way below of international 
accepted  standards.  For  example,  through  amendment  in  public  limited  companies  act, 
Norway has made provision for 40 % minimum representation of both gender on corporate 
boards  (Storvik and Teigen 2010),  there are no negative consequences of  this  initiative by 
Norway  (Grosvold  et  al.,  2007).  Although,  in  the  case  of  India  it  can  be  argued  that  the 
67 
 
Company Bill  (2011)  is  a  leap  in  the  right  direction  to  increase women  representation on 
corporate boards. Findings of the study show that there are 68 women on corporate boards 
compared to 1061 men. Therefore once the parliament passes the company bill 2011 then 
the  number  of  women  on  corporate  boards  will  be  at  least  100  in  BSE  100  companies. 
However according to Banerji et al.,  (2010) women on corporate boards  in  India  is against 




development,  Government  of  India  recommends  gender  equality  at  workplace.  The 
existence  of  the  policy  is  a  great  achievement  towards  realisation  of  gender  diversity. 
However, without enforcement of this policy it cannot serve as a strong enabler. 
The  existence  of  Confederation  of  Indian  Industry  (CII)  and  CII  National  Committee  on 
women  empowerment  enhances  the  chance  of  women  inclusion  through  its  efforts  to 
support  implementation  and  training  and  development,  advocacy  as  well  as  gender 
sensitisation programme. The CII is organisation of companies listed at stock exchange (BSE) 
and  stakeholder’s  engagement  process  that  links  United  Nations  Funds  for  Women 
(UNIFEM)  is  a  strong  indicator  that  process  realisation  of  gender  diversity  is  being 
supported.  
UNGC  initiative  is  also  listed  among  the  enablers  of women  representation  on  corporate 
boards.  However,  since  it  is  voluntary  initiative  it  may  take  time  for  companies  to 
operationalize  as  is  evident  that  only  6  %  women  on  corporate  boards  of  companies  to 
signatory  to  UNGC.  However,  in  future  UNGC  may  act  as  a  catalyst  to  increase  women 
representation on corporate boards.  
The Securities and Exchange Boards of India (SEBI), which regulates securities market (BSE) 
is  silent  on  inclusion  of  women  on  corporate  boards.  Moreover,  Kumarmangalam  Birla 
Committee and Narayana Murthy  committee on  corporate governance appointed by SEBI 


















The objective of  the  study was  to  find out women  representation on corporate boards  in 
India.   Therefore the study has selected companies  listed at Bombay Stock Exchange (BSE) 
which is the largest stock exchange of India. Besides, further objective of the study was to 
find  out  barriers  and  enablers  to women  representation  on  corporate  boards  in  India.  In 






of  women  are  Sweden  (27.3%)  and  Finland  (24.5%).  These  countries  have  put  in  place 
various  measures  to  accelerate  women  representation,  among  the  measures  include 
affirmative action and “comply or explain” code that requires companies to strive for gender 
parity  on boards  (women on Boards,  2011).  In  comparison  to  emerging  economies  South 
Africa  and  China  are  performing  better  than  India while  in  the Asian markets  India  ranks 
lower that most of the top economies in the region.  
 




by  Organisation  for  Economic  Cooperation  and  Development's  (OECD) 
(http://in.reuters.com, 2012). Despite India being oldest democracy and emerging economy 
in the world it still lags behind in the area of women inclusion on corporate boards. Besides, 
India  has  had  a  women  President  and  Prime Minister  which  should  have  served  as  best 





The  study  further  reveals  that women on corporate boards  in  India are 6.02%  in BSE 100 





The  study  examined  barriers  and  observed  that  Tokenism  in  top management  circle  and 
‘Old boy networks’ are main barriers of women representation in  India. When women are 
minority  then  they  are  said  to  be  appointed  as  ‘Token’  (Singh  and  Vinnicombe,  2004). 
Moreover, the old boy networks at top are an informal male social system stretches within 
and  across  the  company  and  exclude  women  from  membership  (Oakley,  2000). 
Appointment of boards of directors in India is very myopic and men on boards tends to look 
no further than their own personal (Banerji et al., 2010). The aspect of ‘old boy network’ is 







Indian  Companies  act  1956  that  entrusts  no  substantial  power  of  management  to  non‐
executive/independent  directors.  Therefore  having  more  numbers  of  women  as  non‐
executive/independent  directors  on  corporate  boards  without  participating  in  decision 
making makes no significant impact to woman empowerment. 











women  director  will  be  appointed.  Therefore  it  can  be  concluded  that  section  149  in 
companies’  bill  (2011)  will  not  significantly  help  to  increase  women  representation  on 
corporate  boards  in  India  unless  Indian  companies  appoint  more  than  15  members  on 
corporate boards.  
 
The  principle  of  gender  equality  is  enshrined  in  the  Constitution  of  India  in  its  Preamble, 
Fundamental Rights, Fundamental Duties and Directive Principles (MWCD, 2012). The study 
found  that  the  constitutional provisions  are not  implemented  in  India  to promote gender 
















double  bind,  gender  and  communication  styles,  preferred  leadership  style  and women  in 
72 
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1 TCS IN Equity TATA CONSULTANCY 35,278,258,176  17.92 23.23 8.19 7,428,218,160    0.81 Technology
2 RIL IN Equity RELIANCE INDS 35,004,575,744  10.54 10.96 5.98 54,465,433,117  1.00 Energy
3 ONGC IN Equity OIL & NATURAL GA 34,469,330,944  4.06 8.45 12.14 22,237,416,945  0.50 Energy
4 COAL IN Equity COAL INDIA LTD 33,027,282,944  5.18 15.14 21.78 9,482,493,657    0.36 Energy
5 ITC IN Equity ITC LTD 29,509,691,392  3.73 31.90 29.87 3,977,335,865    0.12 Consumer, Non-cyclical
6 HDFCB IN Equity HDFC BANK LTD 20,275,013,632  8.55 26.23 38.93 5,022,156,015    0.34 Financial
7 SBIN IN Equity STATE BANK IND 19,792,404,480  28.39 8.11 22.81 26,902,936,458  3.67 Financial
8 NTPC IN Equity NTPC LTD 18,957,905,920  2.24 13.03 (2.16) 9,868,823,192    0.18 Utilities
9 INFO IN Equity INFOSYS LTD 18,585,417,728  31.42 14.91 (20.81) 5,125,053,862    2.22 Technology
10 BHARTI IN Equity BHARTI AIRTEL 17,303,447,552  4.50 27.77 (9.91) 10,855,196,431  0.17 Communications
11 ICICIBC IN Equity ICICI BANK LTD 16,256,634,880  13.57 14.56 39.33 10,127,654,642  1.01 Financial
12 HDFC IN Equity HOUSING DEV FIN 14,849,719,296  9.85 18.75 5.79 4,551,311,978    0.55 Financial
13 HUVR IN Equity HINDUSTAN UNILEV 14,772,940,800  6.79 35.99 15.83 3,492,421,676    0.20 Consumer, Non-cyclical
14 LT IN Equity LARSEN & TOUBRO 12,250,970,112  19.30 17.60 33.55 9,682,428,904    1.17 Industrial
15 WPRO IN Equity WIPRO LTD 11,897,324,544  4.89 14.25 (14.33) 5,651,186,830    0.35 Technology
16 NMDC IN Equity NMDC LTD 10,936,441,856  2.70 10.22 16.14 1,710,761,279    0.28 Basic Materials
17 SUNP IN Equity SUN PHARMA INDU 9,760,896,000    9.25 25.87 27.91 1,216,263,626    0.38 Consumer, Non-cyclical
18 TTMT IN Equity TATA MOTORS LTD 9,565,950,976    3.11 5.11 22.05 25,167,136,850  0.65 Consumer, Cyclical
19 IOCL IN Equity INDIAN OIL CORP 9,277,121,536    3.81 15.07 3.39 61,868,825,024  0.26 Energy
20 CAIR IN Equity CAIRN INDIA 9,192,461,312    4.63 7.72 1.42 1,801,935,245    0.63 Energy
21 PWGR IN Equity POWER GRID CORP 7,940,096,512    1.67 16.36 15.82 1,566,582,549    0.11 Utilities
22 BHEL IN Equity BHARAT HEAVY ELE 7,693,977,088    3.04 7.30 (11.57) 7,231,492,917    0.44 Industrial
23 HZ IN Equity HINDUSTAN ZINC 7,432,815,104    1.71 9.06 (0.74) 1,732,757,124    0.20 Basic Materials
24 BJAUT IN Equity BAJAJ AUTO LTD 6,797,689,856    23.15 15.06 3.03 2,878,307,074    1.60 Consumer, Cyclical
25 UTCEM IN Equity ULTRATECH CEMENT 6,595,174,912    23.85 18.70 40.74 2,899,582,559    1.33 Industrial
26 GAIL IN Equity GAIL INDIA LTD 6,496,586,240    5.05 9.92 (8.68) 6,693,505,138    0.53 Utilities
27 NEST IN Equity NESTLE INDIA LTD 6,383,680,512    65.18 45.00 9.85 1,156,099,798    1.54 Consumer, Non-cyclical
28 AXSB IN Equity AXIS BANK LTD 6,342,582,784    14.58 9.99 26.16 4,172,326,422    1.56 Financial
29 MM IN Equity MAHINDRA & MAHIN 6,328,784,384    10.05 13.08 3.25 9,027,051,465    0.81 Consumer, Cyclical
30 HMCL IN Equity HERO MOTOCORP LT 5,930,702,336    29.40 17.05 6.19 3,550,201,994    1.81 Consumer, Cyclical
31 KMB IN Equity KOTAK MAHINDRA 5,809,438,720    7.74 21.35 23.91 1,977,204,415    0.38 Financial
32 TATA IN Equity TATA STEEL LTD 5,806,964,736    5.84 7.20 23.32 20,190,848,344  0.85 Basic Materials
33 JSP IN Equity JINDAL STEEL & P 5,548,913,664    5.77 9.34 (12.30) 2,757,661,361    0.64 Basic Materials
34 HCLT IN Equity HCL TECH LTD 5,274,590,720    7.57 14.13 35.50 3,137,021,475    0.55 Technology
35 SAIL IN Equity STEEL AUTHORITY 5,141,483,008    1.22 9.80 3.78 6,940,679,913    0.13 Basic Materials
36 STLT IN Equity STERLITE INDUSTR 5,059,766,784    1.48 7.10 14.58 6,256,129,673    0.22 Basic Materials
37 APNT IN Equity ASIAN PAINTS LTD 4,994,070,016    51.27 34.37 37.20 1,463,382,519    1.57 Basic Materials
38 DLFU IN Equity DLF LTD 4,978,299,392    2.84 27.79 6.64 1,462,948,039    0.11 Financial
39 MSIL IN Equity MARUTI SUZUKI IN 4,725,182,464    16.28 19.04 21.98 5,373,483,665    0.88 Consumer, Cyclical
40 ACEM IN Equity AMBUJA CEMENTS 4,062,380,544    2.68 22.58 19.13 1,316,671,940    0.12 Industrial
41 DRRD IN Equity DR REDDY'S LABS 4,041,991,680    23.71 21.15 4.30 1,468,587,574    1.17 Consumer, Non-cyclical
42 CIPLA IN Equity CIPLA LTD 3,951,735,040    4.77 23.46 2.73 1,061,106,763    0.22 Consumer, Non-cyclical
43 IDEA IN Equity IDEA CELLULAR 3,944,716,800    1.17 36.44 (2.04) 2,960,827,520    0.03 Communications
44 LPC IN Equity LUPIN LTD 3,855,339,008    8.28 29.78 28.01 1,073,348,885    0.30 Consumer, Non-cyclical
45 BOB IN Equity BANK OF BARODA 3,855,005,440    9.50 4.88 0.70 5,254,815,081    2.04 Financial
46 BPCL IN Equity BHARAT PETROL 3,818,086,400    5.20 32.66 51.90 32,202,700,553  0.16 Energy
47 RPWR IN Equity RELIANCE POWER 3,710,177,280    1.28 29.00 24.48 306,769,089       0.05 Utilities
48 GRASIM IN Equity GRASIM INDS LTD 3,705,493,248    39.48 9.39 9.18 3,835,252,125    4.39 Industrial
49 PNB IN Equity PUNJAB NATL BANK 3,614,316,288    10.45 4.88 (5.22) 6,332,628,624    2.25 Financial
























51 ADSEZ IN Equity ADANI PORTS AND 3,444,704,256    1.68 20.89 (4.14) 487,587,284       0.08 Consumer, Non-cyclical
52 POWF IN Equity POWER FINANCE 3,378,116,352    2.51 7.31 28.57 1,985,995,584    0.36 Financial
53 TPWR IN Equity TATA POWER CO 3,360,178,944    1.38 10.65 3,930,140,147    -0.07 Utilities
54 SIEM IN Equity SIEMENS LTD 3,322,151,936    9.56 25.65 3.30 1,892,267,111    0.41 Industrial
55 HNDL IN Equity HINDALCO INDS 3,303,184,128    1.72 6.5953 2.08 12,213,745,916  0.27 Basic Materials
56 NHPC IN Equity NHPC LTD 3,253,895,168    0.26 7.1514 (0.75) 1,029,339,088    0.04 Utilities
57 GCPL IN Equity GODREJ CONSUMER 3,148,373,248    9.34 28.087 67.66 739,293,612       0.34 Consumer, Non-cyclical
58 DABUR IN Equity DABUR INDIA LTD 3,058,061,824    1.74 32.314 20.93 806,028,449       0.06 Consumer, Non-cyclical
59 RBXY IN Equity RANBAXY LABS LTD 3,051,299,840    7.06 20.07 1,568,267,299    -1.06 Consumer, Non-cyclical
60 TTAN IN Equity TITAN INDS LTD 3,025,581,056    3.32 33.586 34.84 1,344,301,484    0.10 Consumer, Cyclical
61 IDFC IN Equity IDFC LTD 2,942,322,176    1.87 12.698 42.73 978,248,103       0.16 Financial
62 ADE IN Equity ADANI ENTERPRISE 2,847,890,432    2.53 10.413 (40.61) 5,979,122,473    0.25 Consumer, Cyclical
63 RECL IN Equity REC LIMITED 2,712,239,616    2.68 6.4522 23.27 1,562,559,465    0.44 Financial
64 BOI IN Equity BANK OF INDIA 2,477,826,816    4.25 5.8685 12.01 4,850,895,242    0.76 Financial
65 ABB IN Equity ABB LTD 2,457,267,200    11.34 90.889 34.32 1,137,873,788    0.13 Industrial
66 SESA IN Equity SESA GOA LTD 2,354,579,456    2.68 5.9375 14.91 1,262,509,735    0.47 Basic Materials
67 CBK IN Equity CANARA BANK 2,305,961,472    5.09 4.6021 (1.26) 5,153,190,183    1.15 Financial
68 Z IN Equity ZEE ENTERTAINMEN 2,295,277,824    2.35 26.993 38.58 461,929,375       0.09 Communications
69 IIB IN Equity INDUSIND BANK 2,291,313,664    4.79 19.332 46.85 967,823,432       0.26 Financial
70 JPA IN Equity JAIPRAKASH ASSOC 2,264,069,888    1.02 24.01 34.17 2,244,429,890    0.05 Industrial
71 CLGT IN Equity COLGATE PALMOLIV 2,258,364,416    16.54 35.124 15.77 293,049,405       0.48 Consumer, Non-cyclical
72 JSTL IN Equity JSW STEEL LTD 2,181,147,136    9.42 27.172 29.24 5,221,382,353    0.37 Basic Materials
73 DIVI IN Equity DIVI LABS LTD 2,110,469,248    15.57 26.631 39.62 282,367,920       0.61 Consumer, Non-cyclical
74 RELI IN Equity RELIANCE INFRAST 1,902,886,528    6.94 8.0541 40.06 3,591,621,398    0.91 Utilities
75 LICHF IN Equity LIC HOUSING FIN 1,890,475,136    3.64 13.202 14.84 948,710,020       0.29 Financial
76 SHTF IN Equity SHRIRAM TRANSPRT 1,875,704,832    8.19 9.765 34.98 940,058,803       0.88 Financial
77 YES IN Equity YES BANK LTD 1,858,583,040    5.18 12.788 51.04 1,088,684,643    0.42 Financial
78 KKC IN Equity CUMMINS INDIA 1,743,355,520    6.27 25.77 26.22 542,850,999       0.26 Industrial
79 RCOM IN Equity RELIANCE COMMUNI 1,686,513,664    0.79 12.067 (22.34) 2,843,437,113    0.07 Communications
80 HPCL IN Equity HINDUSTAN PETRO 1,652,935,040    4.89 64.244 33.08 28,119,468,165  0.08 Energy
81 IDBI IN Equity IDBI BANK LTD 1,647,664,512    1.24 4.241 11.97 3,888,099,451    0.31 Financial
82 EXID IN Equity EXIDE INDUS LTD 1,578,315,648    1.86 24.391 22.55 808,041,422       0.08 Industrial
83 GNP IN Equity GLENMARK PHARMA 1,530,537,088    5.56 22.674 30.99 610,838,076       0.26 Consumer, Non-cyclical
84 UNSP IN Equity UNITED SPIRITS 1,452,772,864    10.55 48.041 47.57 1,395,663,287    0.23 Consumer, Non-cyclical
85 UNBK IN Equity UNION BANK INDIA 1,368,976,512    2.40 4.9551 1.12 3,565,606,577    0.51 Financial
86 ADANI IN Equity ADANI POWER LTD 1,366,413,952    0.61 (32.71) 621,343,271       -0.02 Utilities
87 GMRI IN Equity GMR INFRASTRUCTU 1,352,857,856    0.33 7.36 1,264,036,578    -0.02 Industrial
88 RCAPT IN Equity RELIANCE CAPITAL 1,199,725,184    4.70 17.532 37.52 1,006,788,786    0.28 Financial
89 TTCH IN Equity TATA CHEMICALS 1,156,117,376    4.46 9.355 (1.75) 2,074,558,933    0.50 Basic Materials
90 TGBL IN Equity TATA GLOBAL BEVE 1,104,191,616    1.76 20.99 34.78 1,000,468,718    0.09 Consumer, Non-cyclical
91 CRG IN Equity CROMPTON GREAVES 1,097,817,472    1.68 19.833 (7.61) 1,708,945,820    0.09 Industrial
92 IBULL IN Equity INDIABULLS FINAN 1,052,715,520    3.34 7.0979 72.11 584,369,235       0.49 Financial
93 FB IN Equity FED BANK LTD 1,026,243,968    5.84 9.2362 21.95 928,809,041       0.67 Financial
94 BHFC IN Equity BHARAT FORGE CO 1,002,396,736    4.27 16.497 18.08 933,736,370       0.27 Industrial
95 ESOIL IN Equity ESSAR OIL LTD 994,462,016       0.71 183.7 (3.45) 5,451,147,574    0.00 Energy
96 AL IN Equity ASHOK LEYLAND 868,050,112       0.31 10.107 (2.40) 1,951,025,809    0.03 Consumer, Cyclical
97 UT IN Equity UNITECH LTD 810,702,400       0.30 21.947 7.15 371,697,801       0.01 Financial
98 UNTP IN Equity UNITED PHOSPHORU 809,858,176       1.78 10.075 (1.77) 1,162,946,971    0.18 Basic Materials
99 HDIL IN Equity HOUSING DEVELOPM 489,228,512       1.11 4.0248 42.81 304,824,785       0.29 Financial










































































1 TATA CONSULTANCY Technology
2 RELIANCE INDS Energy
3 OIL & NATURAL GA Energy
4 COAL INDIA LTD Energy
5 ITC LTD Consumer, Non-cyclical
6 HDFC BANK LTD Financial
7 STATE BANK IND Financial
8 NTPC LTD Utilities
9 INFOSYS LTD Technology
10 BHARTI AIRTEL Communications
11 ICICI BANK LTD Financial
12 HOUSING DEV FIN Financial
13 HINDUSTAN UNILEV Consumer, Non-cyclical
14 LARSEN & TOUBRO Industrial
15 WIPRO LTD Technology
16 NMDC LTD Basic Materials
17 SUN PHARMA INDU Consumer, Non-cyclical
18 TATA MOTORS LTD Consumer, Cyclical
19 INDIAN OIL CORP Energy
20 CAIRN INDIA Energy
21 POWER GRID CORP Utilities
22 BHARAT HEAVY ELE Industrial
23 HINDUSTAN ZINC Basic Materials
24 BAJAJ AUTO LTD Consumer, Cyclical
25 ULTRATECH CEMENT Industrial
26 GAIL INDIA LTD Utilities
27 NESTLE INDIA LTD Consumer, Non-cyclical
28 AXIS BANK LTD Financial
29 MAHINDRA & MAHIN Consumer, Cyclical
30 HERO MOTOCORP LT Consumer, Cyclical
31 KOTAK MAHINDRA Financial
32 TATA STEEL LTD Basic Materials
33 JINDAL STEEL & P Basic Materials
34 HCL TECH LTD Technology
35 STEEL AUTHORITY Basic Materials
36 STERLITE INDUSTR Basic Materials
37 ASIAN PAINTS LTD Basic Materials
38 DLF LTD Financial
39 MARUTI SUZUKI IN Consumer, Cyclical
40 AMBUJA CEMENTS Industrial
41 DR REDDY'S LABS Consumer, Non-cyclical
42 CIPLA LTD Consumer, Non-cyclical
43 IDEA CELLULAR Communications
44 LUPIN LTD Consumer, Non-cyclical
45 BANK OF BARODA Financial
46 BHARAT PETROL Energy
47 RELIANCE POWER Utilities
48 GRASIM INDS LTD Industrial
49 PUNJAB NATL BANK Financial
50 ACC LTD Industrial
51 ADANI PORTS AND Consumer, Non-cyclical
52 POWER FINANCE Financial
53 TATA POWER CO Utilities
54 SIEMENS LTD Industrial
55 HINDALCO INDS Basic Materials
56 NHPC LTD Utilities
57 GODREJ CONSUMER Consumer, Non-cyclical
58 DABUR INDIA LTD Consumer, Non-cyclical
59 RANBAXY LABS LTD Consumer, Non-cyclical
60 TITAN INDS LTD Consumer, Cyclical
61 IDFC LTD Financial
62 ADANI ENTERPRISE Consumer, Cyclical
63 REC LIMITED Financial
64 BANK OF INDIA Financial
65 ABB LTD Industrial
66 SESA GOA LTD Basic Materials
67 CANARA BANK Financial
68 ZEE ENTERTAINMEN Communications
69 INDUSIND BANK Financial
70 JAIPRAKASH ASSOC Industrial
71 COLGATE PALMOLIV Consumer, Non-cyclical
72 JSW STEEL LTD Basic Materials
73 DIVI LABS LTD Consumer, Non-cyclical
74 RELIANCE INFRAST Utilities
75 LIC HOUSING FIN Financial
76 SHRIRAM TRANSPRT Financial
77 YES BANK LTD Financial
78 CUMMINS INDIA Industrial
79 RELIANCE COMMUNI Communications
80 HINDUSTAN PETRO Energy
81 IDBI BANK LTD Financial
82 EXIDE INDUS LTD Industrial
83 GLENMARK PHARMA Consumer, Non-cyclical
84 UNITED SPIRITS Consumer, Non-cyclical
85 UNION BANK INDIA Financial
86 ADANI POWER LTD Utilities
87 GMR INFRASTRUCTU Industrial
88 RELIANCE CAPITAL Financial
89 TATA CHEMICALS Basic Materials
90 TATA GLOBAL BEVE Consumer, Non-cyclical
91 CROMPTON GREAVES Industrial
92 INDIABULLS FINAN Financial
93 FED BANK LTD Financial
94 BHARAT FORGE CO Industrial
95 ESSAR OIL LTD Energy
96 ASHOK LEYLAND Consumer, Cyclical
97 UNITECH LTD Financial
98 UNITED PHOSPHORU Basic Materials
99 HOUSING DEVELOPM Financial


























































1 TATA CONSULTANCY Technology
2 OIL & NATURAL GAS Energy
3 ITC LTD Consumer, Non-cyclical
4 INFOSYS LTD Technology
5 WIPRO LTD Technology
6 NMDC LTD Basic Materials
7 INDIAN OIL CORP Energy
8 BHARAT HEAVY ELE Industrial
9 HINDUSTAN ZINC Basic Materials
10 GAIL INDIA LTD Utilities
11 TATA STEEL LTD Basic Materials
12 HCL TECH LTD Technology
13 STEEL AUTHORITY Basic Materials
14 DR REDDY'S LABS Consumer, Non-cyclical
15 POWER FINANCE CORP Financial
16 TATA POWER Utilities
17 TITAN INDS LTD Consumer, Cyclical
18 IDFC LTD Financial
19 SESA GOA LTD Basic Materials
20 HINDUSTAN PETRO Energy
























1 TATA CONSULTANCY SERVICES LTD Technology 2 0 2 9 13
2 RELIANCE INDUSTRIES LTD Energy 1 0 4 8 13
3 OIL & NATURAL GAS CORPORATION LTD Energy 1 0 5 10 16
4 COAL INDIA LTD Energy 1 0 4 12 17
5 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 3 12 16
6 HDFC BANK LTD Financial 1 1 2 7 11
7 STATE BANK OF INDIA Financial 1 3 0 9 13
8 NTPC LTD Utilities 1 0 5 14 20
9 INFOSYS LTD Technology 3 1 0 8 12
10 BHARTI AIRTEL LTD Communications 1 1 0 14 16
11 ICICI BANK LTD Financial 1 1 3 7 12
12 HOUSING DEVELOPEMENT FINANCE CORPORATION LTD Financial 2 1 2 9 14
13 HINDUSTAN UNILEVER LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 2 4 8
14 LARSEN & TOUBRO LTD Industrial 1 1 6 9 17
15 WIPRO LTD Technology 1 0 1 10 12
16 NMDC LTD Basic Materials 1 0 5 6 12
17 SUN PHARMACEUTICAL  INDUSTRIES LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 2 4 8
18 TATA MOTORS LTD Consumer, Cyclical 1 0 3 9 13
19 INDIAN OIL CORPORATION LTD Energy 1 0 7 11 19
20 CAIRN INDIA LTD Energy 1 1 0 6 8
21 POWER GRID CORPORATION OF INDIA Utilities 1 0 3 4 8
22 BHARAT HEAVY ELECTRICAL LTD Industrial 1 0 2 8 11
23 HINDUSTAN ZINC LTD Basic Materials 1 0 1 4 6
24 BAJAJ AUTO LTD Consumer, Cyclical 2 1 0 12 15
25 ULTRATECH CEMENT LTD Industrial 1 0 1 10 12
26 GAIL INDIA LTD Utilities 1 0 5 9 15
27 NESTLE  INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 1 7 9
28 AXIS BANK LTD Financial 1 1 0 9 11
29 MAHINDRA & MAHINDRA LTD Consumer, Cyclical 1 1 1 10 13
30 HERO MOTOCORP LTD Consumer, Cyclical 1 2 0 9 12
31 KOTAK MAHINDRA  LTD Financial 1 1 2 5 9
32 TATA STEEL LTD Basic Materials 1 0 0 11 12
33 JINDAL STEEL POWER LTD Basic Materials 1 1 0 13 15
34 HCL TECHNOLOGIES LTD Technology 1 0 1 5 7
35 STEEL AUTHORITY OF INDIA LTD Basic Materials 1 0 4 13 18
36 STERLITE INDUSTRIES INDIA LTD Basic Materials 2 0 2 3 7
37 ASIAN PAINTS LTD Basic Materials 1 1 1 11 14
38 DLF LTD Financial 2 1 1 7 11
39 MARUTI SUZUKI INDIA LTD Consumer, Cyclical 1 1 3 7 12
40 AMBUJA CEMENTS LTD Industrial 2 1 0 7 10
41 DR REDDY'S LABROTORIES LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 1 8 11
42 CIPLA LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 1 6 9
43 IDEA CELLULAR LTD Communications 1 1 0 13 15
44 LUPIN LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 2 6 10
45 BANK OF BARODA Financial 1 0 3 10 14
46 BHARAT PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 1 0 4 5 10
47 RELIANCE POWER LTD Utilities 1 1 0 2 4
48 GRASIM INDUSTRIES  LTD Industrial 1 1 1 9 12
49 PUNJAB NATIONAL BANK Financial 1 0 3 9 13
























51 ADANI PORTS AND SPECIAL ECONOMIC ZONE LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 2 5 8
52 POWER FINANCE CORPORATION LTD Financial 1 0 3 6 10
53 TATA POWER COMPANY LTD Utilities 1 1 2 9 13
54 SIEMENS LTD Industrial 1 0 0 9 10
55 HINDALCO INDUSTRIES LTD Basic Materials 1 1 0 9 11
56 NHPC LTD Utilities 1 0 4 9 14
57 GODREJ CONSUMER PRODUCTS LTD Consumer, Non-cyclical 1 2 1 8 12
58 DABUR INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 3 8 12
59 RANBAXY LABROTORIES  LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 0 6 8
60 TITAN INDUSTRIES LTD Consumer, Cyclical 1 1 0 10 12
61 IDFC LTD Financial 1 2 0 9 12
62 ADANI ENTERPRISES LTD Consumer, Cyclical 1 1 1 8 11
63 REC LIMITED Financial 1 0 2 5 8
64 BANK OF INDIA Financial 1 0 3 8 12
65 ABB LTD Industrial 1 1 0 6 8
66 SESA GOA LTD Basic Materials 1 1 2 4 8
67 CANARA BANK Financial 1 0 2 8 11
68 ZEE ENTERTAINMENT ENTERPRISES LTD Communications 1 1 0 4 6
69 INDUSIND BANK LTD Financial 1 1 0 8 10
70 JAIPRAKASH ASSOCIATES LTD Industrial 1 2 6 11 20
71 COLGATE PALMOLIVE INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 3 1 2 3 9
72 JSW STEEL LTD Basic Materials 2 1 3 8 14
73 DIVI LABROTORIES  LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 3 5 9
74 RELIANCE INFRASTRUCTURE LTD Utilities 2 0 0 6 8
75 LIC HOUSING FINANCE LTD Financial 1 1 1 6 9
76 SHRIRAM TRANSPORT FINANCE CO LTD Financial 1 1 1 5 8
77 YES BANK LTD Financial 1 0 0 6 7
78 CUMMINS INDIA LTD Industrial 1 0 7 5 13
79 RELIANCE COMMUNICATIONS LTD Communications 1 0 0 4 5
80 HINDUSTAN PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 1 0 4 7 12
81 IDBI BANK LTD Financial 1 1 0 6 8
82 EXIDE INDUSTRIES LTD Industrial 1 1 4 8 14
83 GLENMARK PHARMACEUTICALS LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 2 8 12
84 UNITED SPIRITS LTD Consumer, Non-cyclical 2 1 0 5 8
85 UNION BANK OF INDIA Financial 1 0 2 8 11
86 ADANI POWER LTD Utilities 1 1 1 5 8
87 GMR INFRASTRUCTURE LTD Industrial 1 1 4 8 14
88 RELIANCE CAPITAL LTD Financial 2 0 0 4 6
89 TATA CHEMICALS LTD Basic Materials 1 1 2 8 12
90 TATA GLOBAL BEVERAGES LTD Consumer, Non-cyclical 2 1 1 10 14
91 CROMPTON GREAVES LTD Industrial 1 0 1 8 10
92 INDIABULLS FINANCIAL SERVICES LTD Financial 1 0 1 6 8
93 FEDERAL BANK LTD Financial 1 1 1 5 8
94 BHARAT FORGE LTD Industrial 1 0 5 10 16
95 ESSAR OIL LTD Energy 2 1 0 10 13
96 ASHOK LEYLAND LTD Consumer, Cyclical 1 1 1 9 12
97 UNITECH LTD Financial 1 2 0 6 9
98 UNITED PHOSPHORUS LTD Basic Materials 2 0 3 7 12
99 HOUSING DEVELOPMENT & INFRASTUCTURE LTD Financial 1 1 0 8 10
100 SUZLON ENERGY LTD Industrial 1 0 1 5 7





























1 TATA CONSULTANCY SERVICES LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 13
2 RELIANCE INDUSTRIES LTD Energy 0 0 0 0 0 0.00% 13
3 OIL & NATURAL GAS CORPORATION LTD Energy 0 0 0 2 2 12.50% 14
4 COAL INDIA LTD Energy 0 0 0 4 4 23.53% 13
5 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 16
6 HDFC BANK LTD Financial 0 0 0 1 1 9.09% 10
7 STATE BANK OF INDIA Financial 0 0 0 0 0 0.00% 13
8 NTPC LTD Utilities 0 0 0 1 1 5.00% 19
9 INFOSYS LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 12
10 BHARTI AIRTEL LTD Communications 0 0 0 2 2 12.50% 14
11 ICICI BANK LTD Financial 0 1 0 1 2 16.67% 10
12 HOUSING DEVELOPEMENT FINANCE CORPORATION LTD Financial 0 1 0 0 1 7.14% 13
13 HINDUSTAN UNILEVER LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 8
14 LARSEN & TOUBRO LTD Industrial 0 0 0 1 1 5.88% 16
15 WIPRO LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 12
16 NMDC LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 8.33% 11
17 SUN PHARMACEUTICAL  INDUSTRIES LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 8
18 TATA MOTORS LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 13
19 INDIAN OIL CORPORATION LTD Energy 0 0 0 3 3 15.79% 16
20 CAIRN INDIA LTD Energy 0 0 0 1 1 12.50% 7
21 POWER GRID CORPORATION OF INDIA Utilities 0 0 0 2 2 25.00% 6
22 BHARAT HEAVY ELECTRICAL LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 11
23 HINDUSTAN ZINC LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 16.67% 5
24 BAJAJ AUTO LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 1 1 6.67% 14
25 ULTRATECH CEMENT LTD Industrial 0 0 0 1 1 8.33% 11
26 GAIL INDIA LTD Utilities 0 0 0 1 1 6.67% 14
27 NESTLE  INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 1 1 11.11% 8
28 AXIS BANK LTD Financial 0 1 0 1 2 18.18% 9
29 MAHINDRA & MAHINDRA LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 1 1 7.69% 12
30 HERO MOTOCORP LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 12
31 KOTAK MAHINDRA  LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 9
32 TATA STEEL LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 8.33% 11
33 JINDAL STEEL POWER LTD Basic Materials 1 0 0 1 2 13.33% 13
34 HCL TECHNOLOGIES LTD Technology 0 0 0 1 1 14.29% 6
35 STEEL AUTHORITY OF INDIA LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 5.56% 17
36 STERLITE INDUSTRIES INDIA LTD Basic Materials 0 0 0 0 0 0.00% 7
37 ASIAN PAINTS LTD Basic Materials 0 0 0 2 2 14.29% 12
38 DLF LTD Financial 0 0 0 1 1 9.09% 10
39 MARUTI SUZUKI INDIA LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 1 1 8.33% 11
40 AMBUJA CEMENTS LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 10
41 DR REDDY'S LABROTORIES LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 1 1 9.09% 10
42 CIPLA LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 9
43 IDEA CELLULAR LTD Communications 0 0 0 3 3 20.00% 12
44 LUPIN LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 2 2 20.00% 8
45 BANK OF BARODA Financial 0 0 0 1 1 7.14% 13
46 BHARAT PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 0 0 0 0 0 0.00% 10
47 RELIANCE POWER LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 4
48 GRASIM INDUSTRIES  LTD Industrial 0 0 0 1 1 8.33% 11
49 PUNJAB NATIONAL BANK Financial 0 0 1 0 1 7.69% 12



































51 ADANI PORTS AND SPECIAL ECONOMIC ZONE LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 8
52 POWER FINANCE CORPORATION LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 10
53 TATA POWER COMPANY LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 13
54 SIEMENS LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 10
55 HINDALCO INDUSTRIES LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 9.09% 10
56 NHPC LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 14
57 GODREJ CONSUMER PRODUCTS LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 12
58 DABUR INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 12
59 RANBAXY LABROTORIES  LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 8
60 TITAN INDUSTRIES LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 2 2 16.67% 10
61 IDFC LTD Financial 0 0 0 1 1 8.33% 11
62 ADANI ENTERPRISES LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 11
63 REC LIMITED Financial 0 0 0 0 0 0.00% 8
64 BANK OF INDIA Financial 0 0 0 0 0 0.00% 12
65 ABB LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 8
66 SESA GOA LTD Basic Materials 0 0 0 0 0 0.00% 8
67 CANARA BANK Financial 0 0 1 0 1 9.09% 10
68 ZEE ENTERTAINMENT ENTERPRISES LTD Communications 0 0 0 0 0 0.00% 6
69 INDUSIND BANK LTD Financial 0 0 0 1 1 10.00% 9
70 JAIPRAKASH ASSOCIATES LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 20
71 COLGATE PALMOLIVE INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 1 1 11.11% 8
72 JSW STEEL LTD Basic Materials 1 0 0 1 2 14.29% 12
73 DIVI LABROTORIES  LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 9
74 RELIANCE INFRASTRUCTURE LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 8
75 LIC HOUSING FINANCE LTD Financial 0 0 0 1 1 11.11% 8
76 SHRIRAM TRANSPORT FINANCE CO LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 8
77 YES BANK LTD Financial 0 0 0 1 1 14.29% 6
78 CUMMINS INDIA LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 13
79 RELIANCE COMMUNICATIONS LTD Communications 0 0 0 0 0 0.00% 5
80 HINDUSTAN PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 0 0 1 0 1 8.33% 11
81 IDBI BANK LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 8
82 EXIDE INDUSTRIES LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 14
83 GLENMARK PHARMACEUTICALS LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 1 1 2 16.67% 10
84 UNITED SPIRITS LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 8
85 UNION BANK OF INDIA Financial 0 0 0 0 0 0.00% 11
86 ADANI POWER LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 8
87 GMR INFRASTRUCTURE LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 14
88 RELIANCE CAPITAL LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 6
89 TATA CHEMICALS LTD Basic Materials 0 0 0 0 0 0.00% 12
90 TATA GLOBAL BEVERAGES LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 2 2 14.29% 12
91 CROMPTON GREAVES LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 10
92 INDIABULLS FINANCIAL SERVICES LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 8
93 FEDERAL BANK LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 8
94 BHARAT FORGE LTD Industrial 0 0 0 1 1 6.25% 15
95 ESSAR OIL LTD Energy 0 0 0 1 1 7.69% 12
96 ASHOK LEYLAND LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 12
97 UNITECH LTD Financial 0 0 0 1 1 11.11% 8
98 UNITED PHOSPHORUS LTD Basic Materials 1 0 0 0 1 8.33% 11
99 HOUSING DEVELOPMENT & INFRASTUCTURE LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 10
100 SUZLON ENERGY LTD Industrial 0 0 0 1 1 14.29% 6































1 TATA CONSULTANCY SERVICES LTD Technology 2 0 2 9 13
2 OIL & NATURAL GAS CORPORATION LTD Energy 1 0 5 10 16
3 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 1 0 3 12 16
4 INFOSYS LTD Technology 3 1 0 8 12
5 WIPRO LTD Technology 1 0 1 10 12
6 NMDC LTD Basic Materials 1 0 5 6 12
7 INDIAN OIL CORPORATION LTD Energy 1 0 7 11 19
8 BHARAT HEAVY ELECTRICAL LTD Industrial 1 0 2 8 11
9 HINDUSTAN ZINC LTD Basic Materials 1 0 1 4 6
10 GAIL INDIA LTD Utilities 1 0 5 9 15
11 TATA STEEL LTD Basic Materials 1 0 0 11 12
12 HCL TECHNOLOGIES  LTD Technology 1 0 1 5 7
13 STEEL AUTHORITY OF INDIA LTD Basic Materials 1 0 4 13 18
14 DR REDDY'S LABROTORIES LTD Consumer, Non-cyclical 1 1 1 8 11
15 POWER FINANCE CORPORATION LTD Financial 1 0 3 6 10
16 TATA POWER COMPANY LTD Utilities 1 1 2 9 13
17 TITAN INDUSTRIES LTD Consumer, Cyclical 1 1 0 10 12
18 IDFC LTD Financial 1 2 0 9 12
19 SESA GOA LTD Basic Materials 1 1 2 4 8
20 HINDUSTAN PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 1 0 4 7 12
21 TATA CHEMICALS LTD Basic Materials 1 1 2 8 12



















1 TATA CONSULTANCY SERVICES LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 13
2 OIL & NATURAL GAS CORPORATION LTD Energy 0 0 0 2 2 12.50% 14
3 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 0 0 0.00% 16
4 INFOSYS LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 12
5 WIPRO LTD Technology 0 0 0 0 0 0.00% 12
6 NMDC LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 8.33% 11
7 INDIAN OIL CORPORATION LTD Energy 0 0 0 3 3 15.79% 16
8 BHARAT HEAVY ELECTRICAL LTD Industrial 0 0 0 0 0 0.00% 11
9 HINDUSTAN ZINC LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 16.67% 5
10 GAIL INDIA LTD Utilities 0 0 0 1 1 6.67% 14
11 TATA STEEL LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 8.33% 11
12 HCL TECHNOLOGIES  LTD Technology 0 0 0 1 1 14.29% 6
13 STEEL AUTHORITY OF INDIA LTD Basic Materials 0 0 0 1 1 5.56% 17
14 DR REDDY'S LABROTORIES LTD Consumer, Non-cyclical 0 0 0 1 1 9.09% 10
15 POWER FINANCE CORPORATION LTD Financial 0 0 0 0 0 0.00% 10
16 TATA POWER COMPANY LTD Utilities 0 0 0 0 0 0.00% 13
17 TITAN INDUSTRIES LTD Consumer, Cyclical 0 0 0 2 2 16.67% 10
18 IDFC LTD Financial 0 0 0 1 1 8.33% 11
19 SESA GOA LTD Basic Materials 0 0 0 0 0 0.00% 8
20 HINDUSTAN PETROLEUM CORPORATION LTD Energy 0 0 1 0 1 8.33% 11
21 TATA CHEMICALS LTD Basic Materials 0 0 0 0 0 0.00% 12











































1 TATA CONSULTANCY Technology 0.00% 0 0 0 0 absence  Yes Yes absence  absence 
2 RELIANCE INDS Energy 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
3 OIL & NATURAL GA Energy 12.50% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
4 COAL INDIA LTD Energy 23.53% 0 0 0 4 absence  absence  absence  absence  absence 
5 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
6 HDFC BANK LTD Financial 9.09% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
7 STATE BANK IND Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
8 NTPC LTD Utilities 5.00% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
9 INFOSYS LTD Technology 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
10 BHARTI AIRTEL Communications 12.50% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
11 ICICI BANK LTD Financial 16.67% 0 1 0 1 No No No No No
12 HOUSING DEV FIN Financial 7.14% 0 1 0 0 No No No No No
13 HINDUSTAN UNILEV Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
14 LARSEN & TOUBRO Industrial 5.88% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
15 WIPRO LTD Technology 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
16 NMDC LTD Basic Materials 8.33% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
17 SUN PHARMA INDU Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
18 TATA MOTORS LTD Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
19 INDIAN OIL CORP Energy 15.79% 0 0 0 3 absence  absence  absence  absence  absence 
20 CAIRN INDIA Energy 12.50% 0 0 0 1 No No No No No
21 POWER GRID CORP Utilities 25.00% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
22 BHARAT HEAVY ELE Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
23 HINDUSTAN ZINC Basic Materials 16.67% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
24 BAJAJ AUTO LTD Consumer, Cyclical 6.67% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
25 ULTRATECH CEMENT Industrial 8.33% 0 0 0 1 No No No No No
26 GAIL INDIA LTD Utilities 6.67% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
27 NESTLE INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 11.11% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
28 AXIS BANK LTD Financial 18.18% 0 1 0 1 No No No No No
29 MAHINDRA & MAHIN Consumer, Cyclical 7.69% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
30 HERO MOTOCORP LT Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
31 KOTAK MAHINDRA Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
32 TATA STEEL LTD Basic Materials 8.33% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
33 JINDAL STEEL & P Basic Materials 13.33% 1 0 0 1 No No No No No
34 HCL TECH LTD Technology 14.29% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
35 STEEL AUTHORITY Basic Materials 5.56% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
36 STERLITE INDUSTR Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
37 ASIAN PAINTS LTD Basic Materials 14.29% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
38 DLF LTD Financial 9.09% 0 0 0 1 No No No No No
39 MARUTI SUZUKI IN Consumer, Cyclical 8.33% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
40 AMBUJA CEMENTS Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
41 DR REDDY'S LABS Consumer, Non-cyclical 9.09% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
42 CIPLA LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
43 IDEA CELLULAR Communications 20.00% 0 0 0 3 No No No No No
44 LUPIN LTD Consumer, Non-cyclical 20.00% 0 0 0 2 No No No No No
45 BANK OF BARODA Financial 7.14% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
46 BHARAT PETROL Energy 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
47 RELIANCE POWER Utilities 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
48 GRASIM INDS LTD Industrial 8.33% 0 0 0 1 No No No No No
49 PUNJAB NATL BANK Financial 7.69% 0 0 1 0 No No No No No
50 ACC LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
51 ADANI PORTS AND Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
52 POWER FINANCE Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
53 TATA POWER CO Utilities 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
54 SIEMENS LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
55 HINDALCO INDS Basic Materials 9.09% 0 0 0 1 No No No No No
56 NHPC LTD Utilities 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
57 GODREJ CONSUMER Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
58 DABUR INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
59 RANBAXY LABS LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
60 TITAN INDS LTD Consumer, Cyclical 16.67% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
61 IDFC LTD Financial 8.33% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
62 ADANI ENTERPRISE Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
63 REC LIMITED Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
64 BANK OF INDIA Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
65 ABB LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
66 SESA GOA LTD Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
67 CANARA BANK Financial 9.09% 0 0 1 0 No No No No No
68 ZEE ENTERTAINMEN Communications 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
69 INDUSIND BANK Financial 10.00% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 














































71 COLGATE PALMOLIV Consumer, Non-cyclical 11.11% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
72 JSW STEEL LTD Basic Materials 14.29% 1 0 0 1 No No No No No
73 DIVI LABS LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
74 RELIANCE INFRAST Utilities 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
75 LIC HOUSING FIN Financial 11.11% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
76 SHRIRAM TRANSPRT Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
77 YES BANK LTD Financial 14.29% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
78 CUMMINS INDIA Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
79 RELIANCE COMMUNI Communications 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
80 HINDUSTAN PETRO Energy 8.33% 0 0 1 0 No No No No No
81 IDBI BANK LTD Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
82 EXIDE INDUS LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
83 GLENMARK PHARMA Consumer, Non-cyclical 16.67% 0 0 1 1 No No No No No
84 UNITED SPIRITS Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
85 UNION BANK INDIA Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
86 ADANI POWER LTD Utilities 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
87 GMR INFRASTRUCTU Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
88 RELIANCE CAPITAL Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
89 TATA CHEMICALS Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
90 TATA GLOBAL BEVE Consumer, Non-cyclical 14.29% 0 0 0 2 absence  absence  absence  absence  absence 
91 CROMPTON GREAVES Industrial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
92 INDIABULLS FINAN Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
93 FED BANK LTD Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
94 BHARAT FORGE CO Industrial 6.25% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
95 ESSAR OIL LTD Energy 7.69% 0 0 0 1 No No No No No
96 ASHOK LEYLAND Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
97 UNITECH LTD Financial 11.11% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 
98 UNITED PHOSPHORU Basic Materials 8.33% 1 0 0 0 No No No No No
99 HOUSING DEVELOPM Financial 0.00% 0 0 0 0 absence  absence  absence  absence  absence 
100 SUZLON ENERGY Industrial 14.29% 0 0 0 1 absence  absence  absence  absence  absence 




































1 TATA CONSULTANCY Technology 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
2 RELIANCE INDS Energy 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
3 OIL & NATURAL GA Energy 12.50% 0 0 0 2 absent absent  absent  absent  No yes
4 COAL INDIA LTD Energy 23.53% 0 0 0 4 absent absent  absent  absent  No yes
5 ITC LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
6 HDFC BANK LTD Financial 9.09% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
7 STATE BANK IND Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
8 NTPC LTD Utilities 5.00% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
9 INFOSYS LTD Technology 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
10 BHARTI AIRTEL Communications 12.50% 0 0 0 2 absent absent  absent  absent  No yes
11 ICICI BANK LTD Financial 16.67% 0 1 0 1 yes yes Yes absent  No yes
12 HOUSING DEV FIN Financial 7.14% 0 1 0 0 yes yes yes absent  No yes
13 HINDUSTAN UNILEV Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
14 LARSEN & TOUBRO Industrial 5.88% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
15 WIPRO LTD Technology 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
16 NMDC LTD Basic Materials 8.33% 0 0 0 1 yes absent  absent  absent  No yes
17 SUN PHARMA INDU Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
18 TATA MOTORS LTD Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
19 INDIAN OIL CORP Energy 15.79% 0 0 0 3 absent absent  absent  absent  absent  yes
20 CAIRN INDIA Energy 12.50% 0 0 0 1 No No absent  No Yes absent 
21 POWER GRID CORP Utilities 25.00% 0 0 0 2 absent absent  absent  absent  absent  Yes
22 BHARAT HEAVY ELE Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
23 HINDUSTAN ZINC Basic Materials 16.67% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  absent  yes
24 BAJAJ AUTO LTD Consumer, Cyclical 6.67% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  absent  yes
25 ULTRATECH CEMENT Industrial 8.33% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  yes absent 
26 GAIL INDIA LTD Utilities 6.67% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
27 NESTLE INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 11.11% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
28 AXIS BANK LTD Financial 18.18% 0 1 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
29 MAHINDRA & MAHIN Consumer, Cyclical 7.69% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
30 HERO MOTOCORP LT Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
31 KOTAK MAHINDRA Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
32 TATA STEEL LTD Basic Materials 8.33% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
33 JINDAL STEEL & P Basic Materials 13.33% 1 0 0 1 No No absent  No Yes absent 
34 HCL TECH LTD Technology 14.29% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes
35 STEEL AUTHORITY Basic Materials 5.56% 0 0 0 1 absent  absent  absent  absent  No yes
36 STERLITE INDUSTR Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
37 ASIAN PAINTS LTD Basic Materials 14.29% 0 0 0 2 absent  absent  absent  absent  No Yes
38 DLF LTD Financial 9.09% 0 0 0 1 No No absent  No Yes absent 
39 MARUTI SUZUKI IN Consumer, Cyclical 8.33% 0 0 0 1 absent  absent  absent  absent  No Yes
40 AMBUJA CEMENTS Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
41 DR REDDY'S LABS Consumer, Non-cyclical 9.09% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
42 CIPLA LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
43 IDEA CELLULAR Communications 20.00% 0 0 0 3 absent absent  absent  No Yes Yes
44 LUPIN LTD Consumer, Non-cyclical 20.00% 0 0 0 2 absent absent  absent  No Yes absent 
45 BANK OF BARODA Financial 7.14% 0 0 0 1 absent  absent  absent  absent  No Yes
46 BHARAT PETROL Energy 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
47 RELIANCE POWER Utilities 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
48 GRASIM INDS LTD Industrial 8.33% 0 0 0 1 No No absent  No yes absent 
49 PUNJAB NATL BANK Financial 7.69% 0 0 1 0 yes yes absent  absent  No yes
50 ACC LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
51 ADANI PORTS AND Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
52 POWER FINANCE Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
53 TATA POWER CO Utilities 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
54 SIEMENS LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
55 HINDALCO INDS Basic Materials 9.09% 0 0 0 1 No No absent  No yes absent 
56 NHPC LTD Utilities 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
57 GODREJ CONSUMER Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
58 DABUR INDIA LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
59 RANBAXY LABS LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
60 TITAN INDS LTD Consumer, Cyclical 16.67% 0 0 0 2 absent  absent  absent  absent  No Yes
61 IDFC LTD Financial 8.33% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
62 ADANI ENTERPRISE Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
63 REC LIMITED Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
64 BANK OF INDIA Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
65 ABB LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
66 SESA GOA LTD Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
67 CANARA BANK Financial 9.09% 0 0 1 0 yes yes absent  absent  No yes
68 ZEE ENTERTAINMEN Communications 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
69 INDUSIND BANK Financial 10.00% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No yes










































71 COLGATE PALMOLIV Consumer, Non-cyclical 11.11% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
72 JSW STEEL LTD Basic Materials 14.29% 1 0 0 1 No No absent  No yes yes
73 DIVI LABS LTD Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
74 RELIANCE INFRAST Utilities 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
75 LIC HOUSING FIN Financial 11.11% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
76 SHRIRAM TRANSPRT Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
77 YES BANK LTD Financial 14.29% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
78 CUMMINS INDIA Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
79 RELIANCE COMMUNI Communications 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
80 HINDUSTAN PETRO Energy 8.33% 0 0 1 0 yes yes absent  absent  No yes
81 IDBI BANK LTD Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
82 EXIDE INDUS LTD Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
83 GLENMARK PHARMA Consumer, Non-cyclical 16.67% 0 0 1 1 yes absent  yes No yes yes
84 UNITED SPIRITS Consumer, Non-cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
85 UNION BANK INDIA Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
86 ADANI POWER LTD Utilities 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
87 GMR INFRASTRUCTU Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
88 RELIANCE CAPITAL Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
89 TATA CHEMICALS Basic Materials 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
90 TATA GLOBAL BEVE Consumer, Non-cyclical 14.29% 0 0 0 2 absent absent  absent  absent  No yes
91 CROMPTON GREAVES Industrial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
92 INDIABULLS FINAN Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
93 FED BANK LTD Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
94 BHARAT FORGE CO Industrial 6.25% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
95 ESSAR OIL LTD Energy 7.69% 0 0 0 1 No No absent  No yes absent 
96 ASHOK LEYLAND Consumer, Cyclical 0.00% 0 0 0 0 absent  absent  absent  absent  absent  absent 
97 UNITECH LTD Financial 11.11% 0 0 0 1 absent absent  absent  absent  No Yes
98 UNITED PHOSPHORU Basic Materials 8.33% 1 0 0 0 absent absent  absent  absent  yes  absent 
99 HOUSING DEVELOPM Financial 0.00% 0 0 0 0 absent absent  absent  absent  absent  absent 
100 SUZLON ENERGY Industrial 14.29% 0 0 0 1 absent  No  No  absent  No yes
Total  3 3 4 58
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Appendix 9: Selected companies information (BSE 100). 
 
Tata Consultancy Services Ltd 
http://www.tcs.com/about/corp_facts/board_directors/Pages/default.aspx  as at 31
st
 July 2012. 
 
Reliance Industries Ltd  
http://www.ril.com/html/aboutus/board_director.html as at 31st July 2012. 
 
Oil & Natural Gas Corporation Ltd  
http://www.ongcindia.com/board.asp as at 31st July 2012. 
 
Coal India Ltd  
http://www.coalindia.in/Company.aspx?tab=1as at 31
st
 July 2012. 
 
ITC Ltd 
http://www.itcportal.com/about‐itc/itc‐leadership/board‐of‐directors.aspxas at 31st July 2012. 
 
HDFC Bank Ltd 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/HDFC‐Bank‐Ltd.‐board‐of‐
directors/14030055.00as at 31st July 2012. 
 
State Bank of India Ltd  
https://www.sbi.co.in/user.htm as at 31st July 2012. 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/State‐Bank‐of‐India‐board‐of‐
directors/14030001.00 as at 31st July 2012. 
 
NTPC Ltd 
http://www.ntpc.co.in/index.php?option=com_content&view=article&id=4&Itemid=74&lang=en as 
at 31
st
 July 2012. 
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http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/NTPC‐Ltd.‐board‐of‐
directors/15130025.00  as at 31
st
 July 2012. 
 
Infosys ltd  
http://www.infosys.com as at 31
st
 July 2012. 
http://203.199.37.10/stock‐market‐news/equity/5005/Infosys‐Technologies‐Ltd.‐board‐of‐
directors/13020007.00 
 
Bharti Airtel Ltd 
http://www.airtel.in/wps/wcm/connect/About%20Bharti%20Airtel/bharti+airtel/investor+relations/
corporate+governance/board+of+directors/pg_boardofdirectorsas on 31st July 2012. 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Bharti‐Airtel‐Ltd.‐board‐of‐
directors/15200022.00as at 31st July 2012. 
 
ICICI Bank Ltd 
http://www.icicibank.com/aboutus/bod‐1.htmlas at 31st July 2012. 
 
Housing Development and Finance Corporation Ltd  
http://www.hdfc.com/ as at 31
st
 July 2012. 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Housing‐Development‐Finance‐
Corporation‐Ltd.‐board‐of‐directors/14080001.00 as at 31st July 2012. 
 
Hindustan Unilever Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Housing‐Development‐Finance‐
Corporation‐Ltd.‐board‐of‐directors/14080001.00as at 31st July 2012. 
 
Larson & Toubro Ltd 
http://www.larsentoubro.com/lntcorporate/common/ui_templates/HtmlContainer.aspx?res=P_CO
RP_AABT_BSTR_ABRDas at 31
st
 July 2012. 
 
107 
 
Wipro Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Wipro‐Ltd.‐board‐of‐
directors/11060011.00as at 31st July 2012. 
 
NMDC Ltd  
http://www.nmdc.co.in/Board%20Directors/Default.aspxas at 31st July 2012. 
 
Sun Pharmaceutical Industries Ltd  
http://www.sunpharma.com/Bod.doas at 31st July 2012. 
 
Tata Motors Ltd  
http://www.tatamotors.com/know‐us/bod.phpas at 31st July 2012. 
 
Indian Oil Corporation ltd 
http://www.iocl.com/Aboutus/Management.aspxas at 31st July 2012. 
 
Cairn India Ltd  
http://www.cairnindia.com/AboutUs/Pages/BoardDirector.aspx?UIDV=40as at 31
st
 July 2012 
 
Power Grid Corporation India Ltd  
http://www.powergridindia.com/pgcil_new/Template3.aspx?pageid=P:2524as at 31
st
 July 2012 
 
Bharat Heavy Electrical Ltd 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Bharat‐Heavy‐Electricals‐Ltd.‐
board‐of‐directors/13510039.00as at 31st July 2012.  
 
Hindustan Zinc Ltd 
http://203.199.37.10/stock‐market‐news/equity/5005/Hindustan‐Zinc‐Ltd.‐board‐of‐
directors/%2015100034.00as at 31
st
 July 2012. 
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Bajaj Auto Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Bajaj‐Auto‐Ltd.‐board‐of‐
directors/10540026.00as at 31st July 2012. 
 
Ultratech Cement ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/UltraTech‐Cement‐Ltd.‐board‐of‐
directors/11520068.00as at 31st July 2012. 
 
 
GAIL India Ltd  
http://www.gail.nic.in/final_site/gailmanagement.htmlas at 31
st
 July 2012. 
 
Nestle India Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Nestle‐India‐Ltd.‐board‐of‐
directors/11120007.00as at 31st July 2012. 
 
Axis Bank Ltd 
http://www.axisbank.com/about‐us/about‐us‐bod.aspxas at 31st July 2012. 
 
Mahindra& Mahindra Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Mahindra‐board‐of‐
directors/10520003.00as at 31st July 2012. 
 
Hero Motorcorp ltd 
http://www.heromotocorp.com/aboutus/boardofdirectorsas at 31st July 2012. 
 
Kotak Mahindra Ltd 
http://ir.kotak.com/governance/board‐of‐directors.htmlas at 31st July 2012. 
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Tata Steel Ltd  
http://www.tatasteel.com/about‐us/management/board‐of‐directors.aspas at 31st July 2012. 
 
Jindal Steel Power ltd 
http://www.jindalsteelpower.com/investors/bod.aspxas at 31st July 2012. 
 
HCL Technologies 
http://www.hcltech.com/about‐us/leadership/board‐of‐directorsas at 31st July 2012. 
 
Steel Authority India Ltd  
http://www.sail.co.in/aboutus.php?tag=company‐boardas at 31
st
 July 2012. 
 
Sterlite Industries India Ltd 
http://www.sterlite‐industries.com/about_us/Management.aspxas at 31st July 2012. 
 
Asian Paints Ltd 
http://www.asianpaints.com/corporate_information/board_of_directors.aspxas at 31st July 2012. 
 
DLF Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/DLF‐Ltd.‐board‐of‐
directors/13520062.00as at 31st July 2012. 
 
Maruti Suzuki India Ltd 
http://www.marutisuzuki.com/board‐of‐directors.aspxas at 31st July 2012. 
 
Ambuja Cement ltd  
http://www.ambujacement.com/management_team.phpas at 31st July 2012. 
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Dr Reddy’s Laboratories Ltd 
http://www.drreddys.com/aboutus/board‐of‐directors.htmlas at 31st July 2012. 
 
Cipla Ltd  
http://www.cipla.com/corporateprofile/board.htmas at 31st July 2012. 
 
Idea Cellular ltd 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Idea‐Cellular‐Ltd.‐board‐of‐
directors/15200008.00as at 31st July 2012. 
 
Lupin Ltd 
http://www.lupinworld.com/bod.htm#ID2as at 31
st
 July 2012. 
 
Bank of Baroda  
http://www.bankofbaroda.com/board.aspas at 31st July 2012. 
 
Bharat Petroleum Corporation Ltd 
http://www.bharatpetroleum.com/General/BoardofDirectors.aspx?id=4as at 31 July 2012. 
 
Reliance Power Ltd 
http://www.reliancepower.co.in/about_us/management_team/board_of_directors.htmas at 31st 
July 2012. 
 
Grasim Industries Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Grasim‐Industries‐Ltd.‐board‐of‐
directors/17010006.00as at 31st July 2012. 
 
Punjab National Bank  
https://www.pnbindia.in/en/ui/Board‐of‐Directors.aspxas at 31st July 2012. 
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ACC Ltd  
http://www.acclimited.com/newsite/boarddirectors.aspas at 1st August 2012. 
 
Adani Ports and Special Economic Zone Ltd 
http://www.portofmundra.com/corporate_info/board_directors.htmlas at 1st August 2012. 
 
Power Finance Corporation Ltd  
http://www.pfc.gov.in/Board_Of_Directors.aspxas at 1st August 2012. 
 
Tata Power Company Ltd 
http://www.tatapower.com/aboutus/board‐of‐directors.aspxas at 1st August 2012. 
 
Siemens (India) Ltd 
http://www.siemens.co.in/en/index/investor/boarda_of_directors_committees_of_the_board.htma
s at 1st August 2012. 
 
Hindalco Industries Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Hindalco‐Industries‐Ltd.‐board‐
of‐directors/15040001.00as at 1
st
 August 2012. 
 
NHPC Ltd  
http://nhpcindia.com/english/Scripts/BoardOfDirectors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
Godrej Consumer Products Ltd  
http://www.godrej.com/godrej/Godrej‐ConsumerProducts/cp_BOD.aspx?id=381&menuid=2260as 
at 1
st
 August 2012. 
 
Dabur Industries Ltd  
http://www.dabur.com/Media‐Board%20Of%20Directorsas at 1
st
 August 2012. 
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Ranbaxy laboratories ltd 
http://www.ranbaxy.com/aboutus/boardofdirectors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
Titan Industries Ltd  
http://money.sulekha.com/titan‐industries_board‐of‐directorsas at 1
st
 August 2012. 
 
http://economictimes.indiatimes.com/titan‐industries‐ltd/infocompanymanagement/companyid‐
12903.cmsas at 1
st
 August 2012. 
 
IDFC Ltd  
http://www.idfc.com/our‐firm/board_of_directors.htmas at 1
st
 August 2012. 
 
Adani Enterprises Ltd  
http://203.199.37.10/stock‐market‐news/equity/5005/Adani‐Enterprises‐Ltd.‐board‐of‐
directors/16610041.00as at 1
st
 August 2012. 
 
REC Ltd 
http://www.recindia.nic.in/bodphotos.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Bank of India  
http://www.bankofindia.com/directors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
ABB ltd (india) 
http://www.abb.co.in/cawp/inabb512/46201e83cc91380f65256bbf004f22a9.aspxas at 1
st
 August 
2012. 
 
Sesa Goa Ltd 
http://www.sesagoa.com/our_board.htmas at 1
st
 August 2012. 
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Canara Bank  
http://www.canarabank.com/english/scripts/BoardOfDirectors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
Zee Entertainment Enterprises Ltd 
http://www.zeetelevision.com/corporate‐governance/board‐of‐directors.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Indusind Bank Ltd 
http://www.indusind.com/indusind/wcms/en/home/top‐links/about‐us/board‐of‐
directors/index.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Jai Prakash Associates Ltd 
http://www.moneycontrol.com/company‐management/jaiprakashassociates/board‐of‐
directors/JA02as at 1
st
 August 2012. 
 
Colgate Palmolive India ltd  
http://www.colgate.co.in/app/Colgate/IN/Corp/BoardOfDirectors.cvspas at 1
st
 August 2012. 
 
JSW Steel Ltd  
http://www.jsw.in/companies/JSWSteel_aboutus_director.shtmlas at 1
st
 August 2012. 
 
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/JSW‐Steel‐Ltd.‐board‐of‐
directors/%2015530059.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Divi  Laboratories ltd  
http://investing.businessweek.com/research/stocks/people/board.asp?ticker=DIVI:INas at 1
st
 August 
2012. 
 
Reliance Infrastructure ltd  
http://www.rinfra.com/kar_bod.htmlas at 1
st
 August 2012. 
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http://www.moneycontrol.com/company‐management/relianceinfrastructure/board‐of‐
directors/RI38as at 1
st
 August 2012. 
 
LIC Housing finance ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/LIC‐Housing‐Finance‐Ltd.‐board‐
of‐directors/14080009.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Shriram Transport Finance Co ltd  
http://www.stfc.in/board‐of‐director.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
Yes Bank Ltd  
http://www.yesbank.in/index.jsp?navigationUrl=%2FYES+Bank+Repository%2Fen%2FAbout+us%2FB
oard+of+Directorsas at 1
st
 August 2012. 
 
Cummins India Ltd  
http://www.cumminsindia.com/bod.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Reliance Communications Ltd  
http://www.rcom.co.in/Rcom/aboutus/overview/overview_bod.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Hindustan Petroleum Corporation Ltd  
http://www.hindustanpetroleum.com/En/ui/boardofdirectors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
IDBI Bank Ltd  
http://www.idbi.com/aboutus_management.aspas at 1
st
 August 2012. 
 
Exide Industries ltd 
http://www.exideindustries.com/board_directors.htmlas at 1
st
 August 2012. 
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Glenmark Pharmaceutical Ltd  
http://www.glenmarkpharma.com/UITemplate/HtmlContainer.aspx?res=P_GLN_ABT_FBODas at 1
st
 
August 2012. 
 
United Spirits Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/United‐Spirits‐Ltd.‐board‐of‐
directors/11100025.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Union Bank of India  
http://www.unionbankofindia.co.in/Aboutus_Profile_Board_Directors.aspxas at 1
st
 August 2012. 
 
Adani Power Ltd 
http://www.adanipower.com/Corporate/Corporate.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
GMR Infrastructure Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/GMR‐Infrastructure‐Ltd.‐board‐
of‐directors/15210029.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Reliance Capital Ltd  
http://www.reliancecapital.co.in/cg_bod.htmlas at 1
st
 August 2012. 
 
Tata Chemicals Ltd  
http://www.tatachemicals.com/investors/corporate_governance.htmas at 1
st
 August 2012. 
 
Tata Global Beverages Ltd  
http://www.tataglobalbeverages.com/about‐us/board‐of‐directorsas at 1
st
 August 2012. 
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Crompton Greaves Ltd  
http://203.199.37.10/stock‐market‐news/equity/5005/Crompton‐Greaves‐Ltd.‐board‐of‐
directors/13150001.00as at 1
st
 August 2012. 
 
IndiaBulls Financial Services Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Indiabulls‐Financial‐Services‐Ltd.‐
board‐of‐directors/14010473.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Federal Bank Ltd 
http://www.federal‐bank.com/General_AboutUs_KeyPersonnel.aspxas at 1
st
 August 2012. 
Bharat Forge Ltd  
http://www.bharatforge.com/investers/board_of_directors.aspas at 1
st
 August 2012. 
 
Essar Oil Ltd 
http://www.essar.com/section_level1.aspx?cont_id=1JjGM1BSf/c=  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/Essar‐Oil‐Ltd.‐board‐of‐
directors/12140024.00as at 1
st
 August 2012. 
 
Ashok Leyland Ltd  
http://www.ashokleyland.com/sites/default/files/annual_report/annual_report_07_08.pdfas at 1
st
 
August 2012. 
 
Unitech Ltd  
http://www.unitechgroup.com/aboutus‐management‐team.asp?links=ab4as at 1
st
 August 2012. 
 
United Phosphorus Ltd  
http://www.kotaksecurities.com/stock‐market‐news/equity/5005/United‐Phosphorus‐Ltd.‐board‐
of‐directors/12060021.00as at 1
st
 August 2012. 
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HDIL (Housing development and infrastructure Ltd) 
http://www.moneycontrol.com/company‐management/housingdevelopmentinfrastructure/board‐
of‐directors/HDIas at 1
st
 August 2012. 
 
Suzlon Energy Ltd 
http://www.suzlon.com/about_suzlon/l3.aspx?l1=1&l2=2&l3=14as at 1
st
 August 2012. 
 
 
 
 
 
 
 
